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摘要:披露创新活动信息是企业彰显研发技术优势和获取投资者认同的重要方式,但同时也会因为泄露研

发知识和技术细节而引致专有成本,这使得企业在有效揭示和传递创新专有性信息时遭遇两难抉择.本文以

２００７—２０１８年 A股上市公司为样本,考察企业是否会通过审计师选聘来纾解创新专有性信息传递的困境.研

究发现,创新产出越多和创新效率越高的企业,越偏好选聘研发审计专长水平更高的本地审计师.进一步研究

表明,当企业创新产出的独特性强、可验证性弱、创新价值被低估以及创新披露专有成本大时,这种偏好表现得

更加明显.此外本文还发现,创新能力强的企业偏好选聘具有研发审计专长的本地审计师并非缘于降低代理成

本和获取外部融资的需求所致,也并非由审计合谋动机所驱使,反而是本地审计师能有效遏制管理层研发费用

操纵行为,并收取了更低的审计费用.本研究不仅丰富了企业创新活动信息传递与审计师选聘策略方面的研

究,增补了审计师专长作用方面的文献,同时也为投资者有效评判企业创新信息和进一步推动资本市场支持企

业创新发展提供参考.
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一、引言

近年来,少数西方国家频频以国家安全为名行战略遏制之实,采用贸易战、技术封锁等方式对华

进行打压,致使我国产业转型升级、国家经济安全面临严重挑战,因此实施创新驱动发展战略,进而增
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强自主创新能力已成为建设科技强国、支撑国家安全的必然需求.作为技术创新的核心主体,企业研

发创新活动具有高风险性和长周期性,需要大量的资金注入,而资本市场是促进企业进行技术创新的

“主战场”,倘若无法获取资本市场和外部投资者的有效支持,不仅会抑制企业自主创新能力的提升,
国家实施创新驱动发展战略也会变为一纸空文.

理论上,披露创新活动的相关信息有助于外部投资者了解企业未来发展战略以及核心竞争优势,
进而能加强其对企业长期价值的认同[１],尤其是对新颖性高且风险性大的创新投资项目,企业投入的

人力资本、专有设备等资源都具有较强的资产专用性,难以自由出售或转让.另外,研发创新能否取

得成功具有较高不确定性,而且所产生的新知识或新技术及其所蕴含的价值须依附于企业生产经营

活动,即便是同样的创新资产,在不同组织中所产生的价值也不尽相同.这些内在的专有性信息如果

缺乏有效的鉴证和解读,会增加外部投资者对企业创新能力认知的障碍[２],致使企业融资成本增加,
严重时甚至会阻碍企业的创新发展[３].因此,企业更应该充分对外披露创新活动的相关信息,以增强

投资者的理解和认可.然而,企业披露创新活动信息可能会引发技术知识、产品细节等泄露问题,导
致竞争对手能以较低成本(极端情况下甚至是零成本)模仿该创新,致使企业创新价值受损[４],这些风

险和损失就是信息披露的专有成本.因此,探寻一种既能向投资者彰显企业研发实力和技术优势,又
能减少信息披露的专有成本的信息沟通机制,纾解创新专有性信息传递困境,对于促进资本市场服务

企业创新无疑具有较强的理论价值与现实意义.
作为资本市场的重要参与者,独立审计通过对企业研发创新活动进行评估和鉴证并向外界提供

信息,已成为投资者了解和判断企业创新能力的重要途径之一[５].然而,审计师要想向外部投资者传

递高质量的专业见解,必须要能深入洞察企业技术创新的先进性及其未来对生产工艺和产品的改进,
这可能已经超越了传统审计师所拥有的专业知识和经验范畴[６].同时,由于我国审计市场竞争非常

激烈,审计师的独立性较低,其能否提供高质量的鉴证服务一直受到较大质疑[７].现有文献指出,与
传统审计师不同,对于具有研发审计专长的本地审计师而言,兼具技术审计经验和本地特有知识的明

显优势,一方面,能通过研发审计活动积累技术知识和专有经验,进而能增强对研发创新活动的分析

与判断能力[５],另一方面,能通过嵌入本地社会关系网络中获取和解读关键私有信息,进而能为投资

者传递更多有价值的信息.那么,值得关注和探究的问题是:既然企业在有效揭示和传递创新专有性

信息时会陷入两难困境,其是否存在通过选聘具有研发审计专长的本地审计师来纾解这种信息披露

困境的动机? 而且值得进一步追问的是,如果企业存在上述动机,那么具有研发审计专长的本地审计

师是否能有效评估和鉴证企业的自主创新能力,进而为企业传递高质量的信息呢?
基于此,本文以我国２００７—２０１８年的 A股上市公司为样本,分析了企业是否会通过选聘具有研

发审计专长的本地审计师来纾解创新专有性信息传递的困境.本文的研究贡献主要体现在:第一,既
有文献发现高强度创新企业为了降低代理成本,更倾向选聘具有研发审计专长的审计师或高声誉的

审计师[５],本文发现创新能力强的企业更倾向于选聘具有研发审计专长的本地审计师,主要是为了揭

示和传递创新专有性信息,并非出于降低代理成本和获取外部融资的动机,这为深入理解企业创新如

何影响审计师选聘决策提供了新的视角.第二,与基于分析师等市场中介进行研究的视角不同[１][８],
本文主要关注企业是否更偏好选聘具有研发审计专长的本地审计师来传递创新专有性信息.因为审

计活动的需要,具有研发审计专长的本地审计师不但能通过实施特定的审计程序来了解企业创新计

划、项目进展及相关风险等信息,而且还能与本地利益相关主体沟通以获取私有信息,进而可以对企

业创新活动进行有效鉴证,因此本文研究为理解企业有效揭示和传递创新专有性信息提供了新的视

角,拓展了创新信息传递的研究文献.第三,本文结论有助于外部投资者从企业选聘审计师的角度理

解其所传递创新专有性信息的可靠性,也提示政策制定者需要关注审计师在企业创新信息传递中的

重要影响,积极引导事务所和审计师培养研发审计专长,进而为纾解创新信息披露困境以及促进资本

市场服务企业创新发展提供有效支持.
本文接下来内容安排如下:第二部分是文献回顾、理论分析与研究假设提出;第三部分是研究设
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计;第四部分是实证结果与分析;第五部分是进一步验证;最后是研究结论与启示.

二、文献回顾、理论分析与研究假设提出

(一)文献回顾

理论上,研发创新是一个长期的、不可预测的、高风险的活动,企业所面临的信息不对称程度极

高,且离不开外部投资者的支持,因此在资本市场上,投资者如何评估企业所传递的研发活动信息及

其创新能力一直是学界关注的重要问题之一.鉴于研发投入是有效提升企业技术创新能力的重要基

础,因此投资者会密切关注企业的研发投入,既有研究指出,加大研发投入可以彰显企业的技术优势,
能向投资者释放具有潜在投资价值的重要信号[９].相关经验证据也表明,企业的研发投入越高,投资

者获得的长期超额收益越高[１０].随着我国政府对企业自主创新能力关注程度的增加,其逐步加大了

对知识产权、研发活动等信息披露的要求,而且随着投资者对创新活动信息关注程度的不断增加,有
研究发现企业愿意主动披露创新活动的相关信息,向外界传递企业未来发展前景良好的积极信号,以
增加投资者对企业创新的信赖,进而实现外部融资需求[１１].而且,随着投资者“容错”的心理预期越

来越好,积极创新的企业更容易受到青睐,如在上市时,企业对外披露专利数量和技术机密数量等重

要信息,代表了企业具有较强的自主创新能力,能显著降低IPO 折价[１２];在上市后,投资者对高强度

创新企业也持有更为积极的态度,愿意降低信用利差来支持企业进行研发创新[１３].但是,公开披露

创新活动的相关信息也会带来高昂的专有成本,如容易致使企业遭到竞争对手或其他技术同行的反

制措施,进而可能损害企业的创新价值和竞争优势[４],这反过来又会降低企业披露创新活动信息的意

愿[１４],导致投资者更加难以通过公开市场渠道获得创新活动信息.此外,也有研究发现,由于创新要

素的专有性和创新产出的独特性较强,即使企业主动披露了该类信息,但受制于专业知识和实践的缺

乏,投资者也难以根据这些信息准确评估企业研发项目的技术可行性和潜在的商业化价值[２].
对于外部投资者而言,当难以理解企业公开披露的创新活动信息时,会增加对信息鉴证和解读的

需求.审计师是资本市场上的重要角色,可以通过实施审计活动对企业创新活动的确认和披露进行

有针对性的评价,具有信息鉴证和信息传递的作用,能缓解投资者面临的信息不对称[５].因此一些学

者试图从审计师鉴证的视角来探寻企业创新活动及其所传递出来的信息含量.基于审计收费的视

角,Krishnan等(２０１４)指出,企业研发成本资本化的比例越高,表明研发创新取得了阶段性成功,此
时企业经营风险较低,因此审计师降低了审计收费[１５].与上述研究发现相反,徐经长和汪猛(２０１７)
以及步丹路等(２０２０)研究发现,企业的创新投入越高,经营风险越高,审计师需要付出更高的努力程

度来降低潜在审计风险,因此收取了更高的审计费用[１６][１７];李哲等(２０２０)通过区分企业创新的新颖

程度后发现,审计师能够识别出高新颖度创新的风险,预期要付出更多努力来收集审计证据,从而提

高了审计收费[１８].基于审计师选择的视角,Godfrey和 Hamilton(２００５)发现,高强度创新企业为了

降低内部代理成本,更倾向选择具有研发审计专长或者高声誉的审计师进行审计[５].进一步,针对审

计师选择的经济后果,有研究发现聘请高质量审计师(如行业专长审计师)能遏制管理层的研发费用

操纵行为[６],改善研发信息的披露质量[１９].
综上所述,现有研究表明审计师能有效识别和评估研发创新活动中的潜在风险,进而会采取有针

对性的风险应对策略,但较少考虑具有研发审计专长的审计师能否作为信息沟通机制在创新企业与

外部投资者之间传递特质信息.基于此,本文以创新专有性信息的揭示和传递为切入点,将“审计师

选聘”作为桥梁,考察企业如何通过优化审计师选聘策略来破解创新信息披露的专有成本与投资者关

注的显性收益之间的矛盾,这有助于拓展企业创新信息传递的研究范畴,进一步深化审计师业务专长

的研究领域.
(二)理论分析与研究假设提出

本文认为,企业代替采取公开披露创新活动信息的策略,使用一个嵌入式的市场中介———聘请具

有研发审计专长的本地审计师来缓解信息不对称,通过专业的判断和评估来解读和鉴证创新专有性
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信息并将其传递给外部投资者,不但能发挥信号传递效应,增强其对企业创新的价值认同,而且能保

护创新私有信息,减轻专有成本对创新价值的不利影响.具体而言,自主创新能力较强的企业具有选

聘具有研发审计专长的本地审计师的动机,可能体现为以下几个方面:
第一,从创新活动价值鉴证视角来看,企业选聘具有研发审计专长的本地审计师可对创新活动形

成有针对性的评价.与企业其他投资活动相比,研发创新活动在技术、市场和收益等方面具有更大的

复杂性和不确定性[２０],这些非标准化特征增加了对创新活动有效评估的困难,因此需要更专业或更

具有经验的人或机构对其进行鉴证.其中,对于缺乏研发审计专长的审计师或者是具有研发审计专

长的异地审计师来说,前者由于缺乏足够的专有技术知识和审计经验,对企业研发活动和重要创新技

术的熟悉程度不高,专业胜任能力的不足必然影响其对创新活动的评价质量;后者由于难以通过公开

渠道获取本地企业创新活动的关键信息,不易快速高效地验证创新活动及其所形成的独特资产和价

值,也难以向外部投资者传递更高质量的专业见解.然而,与上述审计师不同,对于具有研发审计专

长的本地审计师而言,其拥有更为丰富的研发审计经验和专业技能,对企业研发项目的选题立项、资
源供给、过程管理以及绩效评价等内容更为熟悉,能准确定位和评估研发项目的实际进展和潜在困

难,可以为改善企业创新效率提供更多有价值的信息.同时,地理位置接近更有利于其与管理层的交

流和沟通,有更多机会了解研发项目管理过程中的问题及漏洞等非公开信息,进而能识别出管理层在

创新活动中不同于行业常例的重大判断,以及其转移企业资源、谋取私利的机会主义行为等[５].因

此,信息获取上的优势和交流沟通上的便利,使得具有研发审计专长的本地审计师更有可能对企业创

新活动形成有针对性的评价.
第二,从创新能力信号显示视角来看,选聘具有研发审计专长的本地审计师可改善投资者对管理

层能力的认知.基于能力信号理论,Titman和 Trueman(１９８６)指出,当企业内外部存在较高的信息

不对称时,外部投资者对管理层提供信息的真实可靠性存有疑虑,选择高质量审计师进行审计鉴证可

以作为管理层能力和企业价值的信号显示机制[２１].因此,管理层选择具有研发审计专长的本地审计

师进行审计,既有机会学习到有价值的知识,也能向外部投资者传递自身具有较高管理能力的信号.
一方面,与缺乏研发审计专长的审计师相比,具有研发审计专长的本地审计师具有大量技术知识储备

和研发审计经验,通过实施审计活动能够更为准确地判断企业研发创新中的重点问题及改进环节,可
以充分掌握管理层对研发项目的预期判断、风险态度和管理能力等大量私有信息,同时管理层有机会

从这些知识丰富的审计专家身上学习到更多有价值的知识和见解,从而有助于改善创新决策效率和

创新管理能力[２２].另一方面,与具有研发审计专长的异地审计师相比,具有研发审计专长的本地审

计师与管理层处于同一地区,可以通过共同的社会关系网络(如审计师与管理层的亲朋好友存在社会

关联,或者与企业利益相关者如银行、客户和供应商等具有社会关系)来了解和收集管理层能力与企

业创新活动的相关信息,并与管理层所提供的信息进行交叉核对,进而能有效评估管理层能力对企业

创新活动的实际影响.这表明,具有研发审计专长的本地审计师不但能够直接通过管理层来获取企

业创新活动的相关信息,而且能够通过一些间接的社会关系网络达到了解管理层能力的目的,同时较

高的声誉成本也会促使其积极遏制管理层的机会主义行为,提高研发信息披露质量[１９],这有利于增

强投资者对管理层能力的认可,为企业带来积极的影响.
第三,从创新活动信息披露视角来看,选聘具有研发审计专长的本地审计师可减少公开信息披露

带来的专有成本.Kepler(２０２１)指出,企业可以通过私人关系网络来实现与特定利益主体之间关于

创新信息的共享和交流,进而能降低相关信息被外部竞争者窃取的风险[２３].基于此,相对于异地审

计师,本地审计师与本地企业有着相对交叉的、共同的社会圈子,更容易建立私人关系,因此本地企业

更有动机选聘具有研发审计专长的本地审计师来向外界揭示和传递创新专有性信息,以克服高昂的

专有成本.这是因为:一方面,具有研发审计专长的本地审计师与本地企业间的私人关系是在某一区

域内社会网络圈子嵌入性的集中体现,反映的是关系主体在特定地区长期积累的社会资本,可以增进

彼此之间的互信程度,企业可以通过嵌入在关系网络内部的本地审计师来向外界传递私有信息,以降
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低创新信息披露的专有成本.另一方面,具有研发审计专长的本地审计师为了维护与本地企业的合

作关系或者承接新的业务活动,在不违反职业道德基本原则的基础上,也会努力表现自身的专业知识

和技术优势,为企业传达有价值的信息和观点.相反,对于具有研发审计专长的异地审计师来说,由
于缺少与本地企业共同的社会关系网络,因此难以通过社会关系建立私人联系,这在一定程度上影响

了本地企业和管理层对审计师的信任程度,尽管交通基础设施的发展可以在一定程度上改善因地理

距离而产生的信息不对称,但地理距离的缩短可能并不足以弥合私人社会关系网络的相对距离,难以

帮助本地企业和管理层获取异地审计师更多的软信息[２４],进而会影响企业的审计师选聘策略.基于

上述分析,本文提出如下假设:

H１:在其他条件相同的情况下,企业自主创新能力越高,越偏好选聘具有研发审计专长的本地审

计师.

三、研究设计

(一)样本选择与数据来源

本文选取２００７—２０１８年沪深两市 A股上市公司为研究样本,选择以２００７年为研究起点是因为

这一年我国开始实施新审计准则,截至２０１８年是因为在手工收集数据过程中发现很多上市公司

２０１９年和２０２０年的专利申请等信息缺失,包含这两年的数据可能会致使相关公司出现研发投入持

续上升而突然出现创新产出下降的假象.在剔除金融保险业和相关数据缺失的样本后,最终得到

２２５７１个有效样本.研发投入数据来自 Wind数据库,其余相关数据来自 CSMAR数据库.为了避

免极端值的影响,本文对所有连续变量按上下１％进行缩尾处理.
(二)模型设定与变量定义

为检验假设１,本文构造模型(１)如下:

Speci,t＋１＝β０＋β１Innovi,t＋Controli,t＋∑Year＋∑Ind＋ε０ (１)
模型(１)中的被解释变量是审计师选聘,采用企业当年选聘本地审计师的研发审计专长水平

Spec来衡量.借鉴 Godfrey和 Hamilton(２００５)的做法[５],采用事务所当年在某行业所有审计客户的

研发投入金额之和占该行业所有上市公司研发投入总额的比例来度量研发审计专长,该比例越高,表
明审计师的研发审计专长水平越高.为了减少内生性问题的影响,因此将审计师选聘Spec递延一期

进行处理.
模型(１)中的解释变量是企业自主创新能力Innov.借鉴 Glaeser等(２０２０)的方法[２５],从企业当

年申请的专利数量(刻画创新产出)和每单位研发投入的专利申请数(刻画创新效率)两个方面进行衡

量,主要是因为:第一,企业专利申请数量是反映自主创新能力的重要指标.理论上,审计师可以通过

审计监督减少管理层转移研发资金、不努力控制创新风险等行为,使得外部投资者可以通过观察企业

每单位研发投入的专利申请数量及其频率来推断已披露和未披露创新成果的可靠性,因此从专利申

请的状况来考察企业创新专有性信息传递的动机能提供相对可靠的研究视角.第二,企业公布正在

申请的专利可能反映了对创新信息披露的收益和成本的权衡.对于研发失败的企业,可能存在虚假

披露专利申请信息来营造高创新能力“假象”的动机,但申请专利需要付出更多时间、财力等成本,而
且还必须公布相关细节信息以经过国家专利局的严格审查,其对专利相关价值的判断更具专业性,此
时操纵创新信息披露的成本高昂,也难以获得外部投资者的信赖;而对于研发成功的企业,存在披露

专利信息以凸显创新实力抑或避免技术泄密以减少专有成本两种不同抉择,这两种截然不同的决策

行为充分体现了企业彰显自主研发创新能力与降低信息披露专有成本的矛盾[２５].鉴于此,针对创新

产出(Patent１),采用企业当年正在申请的专利总数加１取自然对数来衡量,这样能更好地抓住企业

创新能力的真实时点.另外,与其他类型的专利相比,发明专利的科技含量更好,创新质量更高,因此

进一步采用企业当年申请发明专利总数加１取自然对数来衡量自主创新能力(Patent２).创新效率

(Efficiency)采用每单位研发投入的专利申请数进行衡量,即企业当年专利申请总数除以当期研发投
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入金额衡量.
本文选取的控制变量主要包括:产权性质(State),若企业最终控制人是国有产权取值为１,否则

为０;企业规模(Size),用期末总资产的自然对数表示;资产负债率(Lev),用期末总负债占期末总资

产的比值表示;控股股东持股比例(Shr１),用期末第一大股东持股比例表示;盈利能力(Roa),用总资

产收益率表示;成长能力(Growth),采用营业收入增长率表示;净现金流(Cfo),用期末经营活动净现

金流与总资产比值表示;流动比例(Cr),用期末流动资产与流动负债比值表示;存货比例(Inva)和应

收账款比例(Reca),分别用期末存货余额和应收账款余额占总资产比重表示;当年是否亏损(Loss),
如果企业当年发生亏损取值为１,否则为０;盈余管理程度(DA),用调整的Jones模型计算可操控性

应计取绝对值表示;两职合一(Dual),若当年企业董事长兼任总经理取值为 １,否则为 ０;独董比例

(Indep),用期末独立董事人数占董事会人数比重表示;代理成本(CV),用企业所有权与控制权之比

表示;上市时间(Age),用企业上市时间加１后的自然对数表示;审计师变更(Switch),若企业当年发

生事务所变更取值为１,否则为０;审计意见(Opinion),若企业当年被出具非标审计意见取值为１,否
则为０;再融资需求(Seo),若当年或下一年提出或实施增发配股提案取值为１,否则为０;地区市场化

环境(Market)和法制环境(Legal),用企业所处地区的市场化指数以及中介组织的发育和法治环境指

数衡量;另外本文还控制了行业虚拟变量(Ind)和年度虚拟变量(Year).

四、实证结果与分析

(一)描述性统计

本文主要变量的描述性统计结果显示,Spec的最大值和最小值差距较大,说明我国具有研发审

计专长的本地审计师的市场份额呈现出较大的差异,总体上审计师的研发审计专长程度还有进一步

提升的空间.创新产出Patent１和Patent２的均值分别为２．０６２和１．４２５,说明上市公司在科技成果

转化、实现创新产出方面略有不足.创新效率Efficiency的均值为０．０４７,高于中位数０．０３９,而且最

小值为０,表明我国上市公司研发创新活动仍处于探索期,创新投入产出效率还有待提高(因篇幅限

制未能报告具体结果,留存备索).
(二)多元回归分析

１．企业创新能力与审计师选择.表１报告了相关回归结果.首先,在(１)~(３)列中没有引入相

关控制变量时,可以发现Patent１、Patent２、Efficiency的回归系数均在１％的水平上显著为正;进一

步,在(４)~(６)列中引入相关控制变量后,可以发现Patent１、Patent２和 Efficiency的回归系数依然

均在１％的水平上显著为正.这说明创新产出水平和创新效率越高的企业,越偏好选聘研发审计专

长水平越高的本地审计师,假设 H１成立.上述结果表明,自主创新能力更高的企业为了有效揭示和

传递创新专有性信息,展现技术创新活动对企业未来发展和竞争优势具有利好影响,更倾向于选聘具

有研发审计专长的本地审计师进行审计鉴证,打破信息不对称引发的外部质疑,进一步增进外部投资

者对企业研发创新的理解,以获取更多的认可和支持.

２．稳健性检验.本文采取以下３种方法进行稳健性测试,以验证本文研究结论的稳健性.
第一,控制内生性问题.由于企业创新与审计师选聘决策之间可能会存在样本选择性偏差问题,

本文采用倾向得分匹配法(PSM)控制样本自选择偏误引致的内生性问题.具体而言,首先以企业创

新产出和创新效率的高低为因变量,根据年度行业中位数将样本分为两组,然后采用模型(１)中的所

有控制变量估算各企业创新产出和创新效率高低的概率得分,采用１∶１配对原则和概率得分进行配

对,最后根据匹配成功的新样本进行检验.表２的(１)~(３)列报告了相关回归结果,可以发现 PaＧ
tent１、Patent２和Efficiency的回归系数均显著为正,说明在控制了样本选择性偏差问题后,研究假设

再次得到验证.
由于企业层面的诸多因素决定着其创新决策,包括企业愿景与目标、技术能力等,同时这些因素

也可能会影响其外部审计需求,因此企业创新对审计师选聘的影响可能存在遗漏变量导致的估计偏
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　表１ 企业自主创新能力与审计师选择

被解释变量:Spec

(１) (２) (３) (４) (５) (６)

Patent１ ０．００２∗∗∗

(８．５７)
０．００１∗∗∗

(４．９６)

Patent２ ０．００２∗∗∗

(６．５３)
０．００１∗∗∗

(３．０８)

Efficiency
０．１５４∗∗∗

(１２．７９)
０．１０７∗∗∗

(８．７１)

State ０．００４∗∗∗

(４．２４)
０．００４∗∗∗

(４．２１)
０．００４∗∗∗

(４．０３)

Size ０．００１∗∗∗

(２．６６)
０．００１∗

(１．９０)
０．００１∗∗

(２．５４)

Lev ０．００２
(０．６０)

０．００２
(０．７６)

０．００１
(０．５１)

Shr１ ０．００５∗

(１．９４)
０．００５∗

(１．９５)
０．００５∗

(１．７９)

Roa ０．０１３
(１．３４)

０．０１４
(１．４１)

０．０１３
(１．３３)

Growth ０．００１
(１．１５)

０．００１
(１．２１)

０．００１
(１．０９)

Cfo ０．００６
(１．０１)

０．００６
(１．１０)

０．００６
(１．０６)

Cr ０．００１
(０．６０)

０．００１
(０．７２)

０．００１
(０．５５)

Reca ０．００４
(０．９２)

０．００２
(０．５０)

０．００６
(１．３９)

Inva ０．００４
(１．０６)

０．００４
(１．１０)

０．００４
(１．０９)

Loss ０．００１
(０．０４)

０．００１
(０．０５)

０．００１
(０．０３)

Dual ０．００４∗∗∗

(３．７９)
０．００４∗∗∗

(３．８６)
０．００３∗∗∗

(３．７９)

Indep
０．０１２
(１．６４)

０．０１２∗

(１．６６)
０．０１２∗

(１．７３)

CV ０．００３∗

(１．９４)
０．００３∗

(１．９２)
０．００３∗

(１．９１)

DAabs ０．００１
(０．０６)

０．００１
(０．０２)

０．００１
(０．２３)

Age
０．００３∗∗∗

(５．４４)
０．００４∗∗∗

(５．５０)
０．００３∗∗∗

(４．８２)

Switch ０．００９∗∗∗

(６．６８)
０．００９∗∗∗

(６．７０)
０．００９∗∗∗

(６．６９)

Opinion
０．００４

(１．５８)
０．００４∗

(１．６５)
０．００３

(１．３７)

Seo ０．００１
(０．０６)

０．００１
(０．０８)

０．００１
(０．１２)

Market ０．００３∗∗∗

(５．５８)
０．００３∗∗∗

(５．３４)
０．００３∗∗∗

(５．６７)

Legal
０．００４∗∗∗

(２１．１９)
０．００４∗∗∗

(２１．０７)
０．００４∗∗∗

(２１．２２)

Constant ０．０４０∗∗∗

(６．９１)
０．０４０∗∗∗

(７．０１)
０．０４１∗∗∗

(７．１４)
０．０４９∗∗∗

(４．４１)
０．０４２∗∗∗

(３．７７)
０．０４６∗∗∗

(４．３６)
年份/行业 控制 控制 控制 控制 控制 控制

AdjＧR２ ０．０５３ ０．０５２ ０．０５７ ０．１１８ ０．１１８ ０．１２０
观测值 ２２５７１ ２２５７１ ２２５７１ ２２５７１ ２２５７１ ２２５７１

　　注:括号内为t值并经过异方差调整;∗∗∗、∗∗、∗分别表示在１％、５％、１０％的水平上显著,下表同.

３４



误.本文采用工具变量法２SLS两阶段检验,选用上一年企业的创新产出和创新效率以及年度行业

内企业创新产出和创新效率的平均数作为工具变量,并按照标准方法将所有外生变量放入第一阶段

模型.表２的(４)~(６)列报告了第二阶段回归的相关结果,可以发现Patent１、Patent２和Efficiency
的回归系数均显著为正,说明在考虑了遗漏变量问题后,本文结果依然成立.
　表２ 稳健性测试———减少遗漏变量问题

被解释变量:Spec

PSM 回归

(１) (２) (３)

２SLS两阶段回归

(４) (５) (６)

Patent１ ０．００２∗∗∗

(４．４２)
０．００２∗∗∗

(４．７０)

Patent２ ０．００１∗∗∗

(２．７３)
０．００１∗∗∗

(２．８５)

Efficiency
０．１０６∗∗∗

(７．８４)
０．１４６∗∗∗

(７．４１)

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Constant ０．０７２∗∗∗

(５．３６)
０．０７６∗∗∗

(５．３９)
０．０６２∗∗∗

(４．７０)
０．０６８∗∗∗

(５．７４)
０．０５８∗∗∗

(４．９３)
０．０６２∗∗∗

(５．７６)

年份/行业 控制 控制 控制 控制 控制 控制

AdjＧR２ ０．１２７ ０．１２３ ０．１２５ ０．１１８ ０．１１７ ０．１１９
观测值 １５３９４ １４５９６ １７１３４ ２２４６３ ２２４６３ ２２４６３

第二,更换关键变量的衡量方法.首先,采用研发审计专长的阀值设置虚拟变量,如果本地事务

所在某行业内所有审计客户的研发投入金额之和占该行业所有上市公司研发投入总额的比例大于

１０％,则认为企业当年选聘的是具有研发审计专长的本地审计师,Spec取值为１,否则为０.回归发

现,Patent１、Patent２和Efficiency的回归系数均显著为正.其次,本文采用企业研发投入相对规模

(RD１)、绝对规模(RD２)以及当年被授权的专利总数量(Grant１)和发明专利数量(Grant２)进一步刻

画企业的自主创新能力.重新回归后发现,上述刻画企业自主创新能力变量的回归系数均显著为正.
这些结果表明,在替换主要变量的衡量方法后,本文的主要结论并未发生改变.

第三,本文还进行了其他稳健性测试.首先,考虑到企业可能预期未来创新产出水平会增加,会
提前通过选聘具有研发审计专长的本地审计师来传递专有性信息,这可能要求审计师利用后验信息

来推定当前的创新产出.因此,本文采用未来(t＋２期)的专利申请数量加１取自然对数来衡量当期

(t期)的创新产出水平,重新回归发现结论保持不变.其次,鉴于企业内部治理机制、行业特征和分

析师跟踪会影响企业的创新活动及信息披露,本文进一步控制了管理层持股、管理层薪酬、是否属于

高新技术行业和分析师跟踪人数等因素,重新回归发现结论保持不变.最后,本文也考虑了事务所转

制和«中国制造２０２５»等宏观政策因素的影响,发现结论保持不变.限于文章篇幅,以上稳健性检验

结果未列出,留存备索.
(三)调节效应检验

１．创新产出独特性的影响.上文分析指出,由于企业创新活动具有较高的资产专用性和价值不

确定性,使得外部投资者难以准确判断创新产出的真实价值.可以预期,对于创新产出独特性更强的

企业,更倾向于选聘研发审计专长高的本地审计师来揭示和传递创新专有性信息.理论上,越重要的

专利越容易被后续专利所引用,当企业后续申请的专利多次引用先前专利时,表明企业能依托先前专

利创造出新知识或新技术.如果其他企业对这些专利的相关技术领域不熟悉,则难以引用这些专利

进行探索和发明创造,会导致企业专利的他引次数较低,这意味着企业先前拥有专利的独特性较高;
相反如果其他企业能多次引用这些专利进行创新,则意味着企业这些专利的独特性较低[２６].鉴于

此,本文采用企业被授权专利的他引总次数与自引总次数之比来刻画创新产出的独特性,该比例越

小,说明创新产出独特性越强.按照创新产出独特性的年度行业中位数将样本分为高低两组,从表３
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可以发现,Patent１、Patent２和Efficiency的回归系数仅在创新产出独特性较强时显著为正,在创新产

出独特性较弱时均不显著,且组间系数差异显著.这说明当创新产出的独特性较强时,自主创新能力

更高的企业更偏好选聘研发审计专长高的本地审计师.
　表３ 基于创新产出独特性视角的分组检验

被解释变量:Spec

(１) (２)

创新产出
独特性弱

创新产出
独特性强

(３) (４)

创新产出
独特性弱

创新产出
独特性强

(５) (６)

创新产出
独特性弱

创新产出
独特性强

Patent１ ０．００１
(１．２８)

０．００２∗∗∗

(３．８０)

Patent２ ０．００１
(１．００)

０．００２∗∗∗

(２．７９)

Efficiency
０．０９７
(１．５６)

０．１４０∗∗∗

(５．３６)

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Constant ０．０９３∗∗∗

(５．７５)
０．０４５∗

(１．７５)
０．０９２∗∗∗

(５．６６)
０．０３６∗

(１．３８)
０．０８８∗∗∗

(５．７１)
０．０３４
(１．４０)

AdjＧR２ ０．１４５ ０．１１５ ０．１４５ ０．１１３ ０．１４７ ０．１１７
观测值 １０５９６ ５４４６ １０５９６ ５４４６ １０５９６ ５４４６
系数差异性检验 F值＝１１．０５∗∗∗ F值＝７．６５∗∗∗ F值＝３２．３２∗∗∗

２．创新产出可验证性的影响.诚如上述,企业创新的本质在于不断探寻新知识和新技术,具有鲜

明的不可比特征,使得外部投资者需要更多的额外信息来判断研发创新的新颖性和潜在商业价值.
可以预期,对于创新产出可验证性更弱的企业,更倾向于选聘研发审计专长高的本地审计师来鉴证和

传递信息.理论上,作为企业创新的重要产出,与发明创造相关的专利技术是否存在商业化应用价

值、期望收益以及可能带来的经济效益都难以事前精确预测,此时通过观察企业的外部技术连接来判

断潜在价值就显得尤为重要.Katz和Shapiro(１９８５)指出,在外部技术连接紧密的行业(如通信、计
算机和互联网等行业)中,企业根据市场需求进行产品创新有助于拓展技术应用范围和吸引潜在客

户[２７].这表明紧密的外部技术连接增强了创新产出的可验证性,扩大了市场规模;相反,在外部技术

连接松散的行业中,企业创新产出的可验证性弱,难以通过吸引更多客户来扩大市场规模.参考

Katz和Shapiro(１９８５)的做法[２７],将C２４、C３９、I、M 和R８６等行业界定为外部技术连接紧密行业,其
他行业界定为外部技术连接松散行业.从表４可以发现,Patent１、Patent２和Efficiency的回归系数

　表４ 基于创新产出可验证性视角的分组检验

被解释变量:Spec

(１) (２)

外部技术
连接松散

外部技术
连接紧密

(３) (４)

外部技术
连接松散

外部技术
连接紧密

(５) (６)

外部技术
连接松散

外部技术
连接紧密

Patent１ ０．００２∗∗∗

(５．０８)
＜ ０．００１
(０．７２)

Patent２ ０．００１∗∗∗

(３．１２)
０．００１

(１．１７)

Efficiency
０．１１４∗∗∗

(８．６２)
０．０３４
(１．００)

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Constant ０．０５５∗∗∗

(４．７９)
０．０２３

(０．７０)
０．０４７∗∗∗

(４．１１)
０．０３０

(０．８９)
０．０５１∗∗∗

(４．７３)
０．００８

(０．２７)

AdjＧR２ ０．１１６ ０．１１８ ０．１１５ ０．１１８ ０．１１８ ０．１１８
观测值 １９６０５ ２９６６ １９６０５ ２９６６ １９６０５ ２９６６
系数差异性检验 F值＝２０．４６∗∗∗ F值＝１０．０３∗∗∗ F值＝４８．３８∗∗∗
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仅在外部技术连接松散时显著为正,在外部技术连接紧密时均不显著,且组间系数差异显著.这说明

当创新产出的可验证性较弱时,自主创新能力更高的企业更偏好选聘研发审计专长高的本地审计师.

３．创新价值被低估的影响.企业为了避免因信息不对称而导致创新价值被严重低估,管理层更

有动机向资本市场传递创新的内在价值,以获取投资者对技术创新的支持.可以预期,对于创新价值

被低估的企业,更倾向于选聘研发审计专长高的本地审计师.Lev和Sougiannis(１９９６)指出,由于外

部投资者难以准确了解企业本期所发生的研发支出就是创新投资,因此积极进行创新的企业在研发

投资的当期没有收入,但在未来可能产生持续收益而不再发生费用,这些费用与当期收入不匹配,之
后投资者会重新评估企业未来的预期收益,当企业未来出现连续的高收益时,投资者会认为未来收益

与本期研发投资有正相关关系[２８],因此企业出现当期账面市值比较低的情形可能是投资者在当期低

估创新价值引致的.基于此,本文采用企业当期的账面市值比的高低来反映创新价值是否被低估,并
按照其年度行业中位数将样本分为高低两组.从表５可以发现,Patent１、Patent２和 Efficiency的回

归系数仅在账面市值比低时显著为正,在账面市值比高时均不显著,且组间系数差异显著.这说明当

创新价值被低估时,自主创新能力更高的企业更偏好选聘研发审计专长高的本地审计师.
　表５ 基于创新价值估计视角的分组检验

被解释变量:Spec

(１) (２)

账面市值
比低

账面市值
比高

(３) (４)

账面市值
比低

账面市值
比高

(５) (６)

账面市值
比低

账面市值
比高

Patent１ ０．００２∗∗∗

(５．２９)
０．００１
(１．１７)

Patent２ ０．００２∗∗∗

(４．１６)
＜０．００１
(０．３７)

Efficiency
０．１４８∗∗∗

(８．６０)
０．０５５
(１．０８)

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Constant ０．０７６∗∗∗

(５．１１)
０．０３１
(１．６１)

０．０７０∗∗∗

(４．６８)
０．０２４
(１．２７)

０．０６３∗∗∗

(４．６０)
０．０３０
(１．６２)

AdjＧR２ ０．１１５ ０．１４０ ０．１１４ ０．１４０ ０．１１８ ０．１４０
观测值 １２０３０ １０５４１ １２０３０ １０５４１ １２０３０ １０５４１
系数差异性检验 F值＝１２．９８∗∗∗ F值＝５．０３∗∗∗ F值＝３８．４８∗∗∗

４．创新信息披露专有成本的影响.上文分析指出,为了降低创新信息披露带来的专有成本,企业

更倾向于选聘具有研发审计专长的本地审计师.可以预期,对于披露创新活动信息会引致较高专有

成本的企业,更倾向于选聘具有研发审计专长的本地审计师.Zhong(２０１８)指出,与知识产权法律保

护健全的经济体相比,在知识产权法律保护欠缺的经济体中,竞争对手模仿企业创新的侵权行为更难

以受到法律约束,此时企业披露创新活动信息会面临更高的专有成本[２９].基于此,本文采用各地区

知识产权保护指数来衡量地区知识产权法律保护力度,该指数越小,表示地区知识产权法律保护力度

越弱,企业披露创新活动信息的专有成本越高.按照地区知识产权保护指数的中位数将样本划分为

高低两组重新回归.从表６可以发现,Patent１、Patent２和 Efficiency的回归系数仅在知识产权法律

保护力度弱时显著为正,在知识产权法律保护力度强时均不显著,且组间系数差异显著.这说明当创

新信息披露的专有成本较高时,自主创新能力更高的企业更偏好选聘研发审计专长高的本地审计师.

五、进一步验证

(一)基于审计师选聘动机的进一步分析

现有研究指出,创新活动属于一个高度复杂的企业内部投资行为,隐藏着很多尖锐的代理冲突,
来自股东、债权人等利益相关者的压力会迫使企业降低代理成本,因此企业有动机选聘高质量的审计
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　表６ 基于创新信息披露专有成本视角的分组检验

被解释变量:Spec

(１) (２)

知识产权法律
保护弱

知识产权法律
保护强

(３) (４)

知识产权法律
保护弱

知识产权法律
保护强

(５) (６)

知识产权法律
保护弱

知识产权法律
保护强

Patent１ ０．００２∗∗∗

(４．７４)
０．００１
(１．１４)

Patent２ ０．００１∗∗∗

(３．５２)
＜０．００１
(０．２６)

Efficiency
０．１２２∗∗∗

(９．２７)
０．０３９
(１．２０)

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Constant ０．０１１
(０．９４)

０．０３７
(０．８９)

０．００６
(０．５１)

０．０４５
(１．０７)

０．００９
(０．８１)

０．０４１
(１．００)

AdjＧR２ ０．０９９ ０．０７４ ０．０９８ ０．０７３ ０．１０２ ０．０７４
观测值 １７１５５ ５４１６ １７１５５ ５４１６ １７１５５ ５４１６
系数差异性检验 F值＝２５．４５∗∗∗ F值＝１５．４６∗∗∗ F值＝５４．１８∗∗∗

师来遏制管理层利用研发创新活动转移公司资源、谋取私利的行为,以改善与利益相关者之间的关

系[５].另外,有研究发现,由于创新活动需要持续不断的外部资金供给,难以获取外部融资的企业会

通过选聘高质量的审计师来降低企业与外部投资者之间的信息不对称,从而缓解外部融资约束,进而

促进企业创新产出增加[３０].基于此,企业偏好选聘研发审计专长高的本地审计师进行审计,除了出

于传递创新专有性信息的动机之外,也可能是缘于降低代理成本的动机,或者是获取外部融资的动

机.为了排除降低代理成本动机和获取外部融资动机对上述研究结论的影响,本文按照企业代理成

本高低和外部融资需求高低进行分组检验.表７报告了相关结果,其中PanelA 是针对降低代理成

本动机的检验,采用销售管理费用率衡量企业的代理成本,可以发现 Patent１、Patent２和 Efficiency
的回归系数仅在代理成本低时显著为正,在代理成本高时均不显著,且组间系数差异显著.这说明相

对于高代理成本,当代理成本低时,创新能力越高的企业,越倾向于选聘研发审计专长高的本地审计

师,未发现支持降低代理成本动机的相关证据.PanelB是针对获取外部融资动机的检验,借鉴

Demirgüc,ＧKunt和 Maksimovic(１９９８)的方法[３１],采用企业成长性和可实现的内生增长之差来衡量外

部融资需求,发现Patent１、Patent２和 Efficiency的回归系数在外部融资需求低组和高组都显著为

正,但在外部融资需求低组中显著更大.这说明相对于高外部融资需求,当外部融资需求低时,创新

能力越高的企业,越倾向于选聘研发审计专长高的本地审计师,未发现支持获取外部融资动机的相关

证据.综上所述,本文发现创新能力更高的企业倾向于选聘研发审计专长高的本地审计师,主要是出

于传递创新专有性信息的动机,并非出于降低代理成本动机以及获取外部融资动机.
(二)基于审计师鉴证能力和合谋动机的进一步分析

如上所述,企业更偏好通过选聘具有研发审计专长的本地审计师来传递创新专有性信息,而具有

研发审计专长的本地审计师也能对企业创新活动形成有针对性的评价,可以向外部投资者传递更高

质量的专业见解.如果这一推断成立,那么可以合理预期,与缺乏研发审计专长的审计师或者与具有

研发审计专长的异地审计师相比,具有研发审计专长的本地审计师拥有更多的专业技术知识和研发

审计经验,并能通过嵌入本地社会关系网络及时获取和掌握管理层对研发创新活动的预期和判断等

大量私有信息,进而可以更准确地判断和把握重点审计领域,如在更短的时间内迅速了解管理层在创

新战略制定、研发活动的计划管理、跨部门协调等环节中的工作效率,以及确认研发信息中可能存在

的重大错报风险,进而根据实际情况采取更多具有针对性的审计措施.这可能有助于监督和抑制管

理层的研发费用操控行为,从而能为外部投资者传递更高质量的创新活动信息.
另外,在我国审计市场中,由于地方政府干预的存在,本地审计师可能会降低审计独立性,选择与
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　表７ 基于降低代理成本和获取外部融资动机视角的分组检验

PanelA

被解释变量:Spec

(１) (２)

代理成本低 代理成本高

(３) (４)

代理成本低 代理成本高

(５) (６)

代理成本低 代理成本高

Patent１ ０．００２∗∗∗

(４．１１)
０．００１
(１．０６)

Patent２ ０．００２∗∗∗

(４．２３)
＜ ０．００１
(０．６０)

Efficiency
０．１１８∗∗∗

(７．４４)
０．０７７
(０．９７)

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Constant ０．０４０∗∗∗

(２．６６)
０．０４６∗∗∗

(２．６７)
０．０４１∗∗∗

(２．６７)
０．０３１∗

(１．８０)
０．０３６∗∗

(２．５０)
０．０４６∗∗∗

(２．８２)

AdjＧR２ ０．１１８ ０．１３６ ０．１１８ ０．１３６ ０．１２１ ０．１３７
观测值 １１８４１ １０７３０ １１８４１ １０７３０ １１８４１ １０７３０
系数差异性检验 F值＝１３．４３∗∗∗ F值＝４．８７∗∗∗ F值＝３８．０６∗∗∗

PanelB

被解释变量:Spec

(１) (２)

外部融资
需求低

外部融资
需求高

(３) (４)

外部融资
需求低

外部融资
需求高

(５) (６)

外部融资
需求低

外部融资
需求高

Patent１ ０．００２∗∗∗

(４．７１)
０．００１∗∗

(２．３７)

Patent２ ０．００１∗∗

(２．４６)
０．０００８∗

(１．９５)

Efficiency
０．１２４∗∗∗

(６．９３)
０．０９３∗∗∗

(５．４９)

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Constant ０．０７６∗∗∗

(４．６９)
０．０３４∗∗

(２．２４)
０．０６４∗∗∗

(３．９２)
０．０３１∗∗

(２．０９)
０．０６８∗∗∗

(４．４３)
０．０３５∗∗

(２．４２)

AdjＧR２ ０．１１８ ０．１２５ ０．１１６ ０．１２５ ０．１２０ ０．１２７
观测值 １０７１９ １１８５２ １０７１９ １１８５２ １０７１９ １１８５２
系数差异性检验 F值＝１３．３９∗∗∗ F值＝６．６９∗∗∗ F值＝３８．９７∗∗∗

本地客户进行合谋.一般而言,审计合谋达成必然意味着审计师获得了额外收益,这是对审计师承担额

外风险的补偿,如果企业成功收买了审计师,其实质上是审计师承担了更高的风险,因此会收取更高的

审计费用[３２].因此,如果本地企业管理层为了利用研发创新来谋取私利,可能会通过选聘本地审计师

来掩盖信息,而本地审计师为了短期利益最大化,可能选择与本地企业合谋,以获取更高的审计费用.
为了检验具有研发审计专长的本地审计师是否能有效抑制管理层的研发费用操控行为,及其是

否会为谋取更多额外收益而选择与本地企业进行合谋,本文构造下列模型(２)和(３):

EMRDi,t＋１＝α０＋α１Innovi,t＋α２Speci,t＋α３Innovi,t∗Speci,t＋Control＋∑Year＋∑Ind＋ε０ (２)

LnFeei,t＝β０＋β１Innovi,t＋β２Speci,t＋β３Innovi,t∗Speci,t＋Control＋∑Year＋∑Ind＋θ０ (３)
模型(２)中的被解释变量是企业研发信息质量EMRD,采用可操纵性研发支出进行衡量,一般当

管理层通过削减正常研发支出来虚增利润时,企业研发信息质量较低,该指标为负;如果具有研发审

计专长的本地审计师能抑制管理层研发费用操控,则企业研发信息质量较高,该指标为正.主要解释

变量是企业创新能力Innov与具有研发审计专长的本地审计师Spec的交互项Innov∗Spec.模型

(３)中的被解释变量是审计费用 LnFee,主要解释变量是交互项Innov∗Spec,同时增加了审计任期

(Tenure)、企业子公司数目平方根(Subsq)和地区经济发展水平(LnGdp)等控制变量.表８第(１)~
(３)列报告了具有研发审计专长的本地审计师是否能改善企业研发信息质量的结果,可以发现交互项

Innov∗Spec的回归系数均显著为正,说明研发审计专长高的本地审计师能显著抑制管理层的研发
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费用操控行为,改善本地企业披露的研发信息质量.表８第(４)~(６)列报告了具有研发审计专长的

本地审计师对创新能力更高企业的审计收费的回归结果,可以发现交互项Innov∗Spec的回归系数均

显著为负,说明研发审计专长高的本地审计师对创新能力更高的企业收取了更低的审计费用.这表明

研发审计专长高的本地审计师没有选择与创新能力更高的本地企业合谋以获取较高的审计费用,更有

可能是因为先前积累的专长优势有助于提升审计效率和降低审计成本,进而收取了更低的审计费用.
　表８ 企业自主创新能力、审计师选择与研发信息质量和审计收费

被解释变量:EMRD

(１) (２) (３)

被解释变量:LnFee

(４) (５) (６)

Patent１ ０．００３∗∗∗

(２６．４６)
０．０１８∗∗∗

(６．５２)

Patent２ ０．００４∗∗∗

(２９．４３)
０．０１９∗∗∗

(５．９０)

Efficiency
０．１００∗∗∗

(２５．８５)
０．０４１
(０．３６)

Spec
０．００２
(５．０１)

０．００２
(１．０９)

０．００３
(１．２９)

０．３７１∗∗∗

(５．０１)
０．３５２∗∗∗

(５．２３)
０．２７１∗∗∗

(３．５３)

Patent１∗Spec
０．００３∗∗∗

(３．０２)
０．１２３∗∗∗

(４．１８)

Patent２∗Spec
０．００５∗∗∗

(３．２９)
０．１６０∗∗∗

(４．４６)

Efficiency∗Spec ０．０６２∗

(１．８５)
２．７９８∗∗

(２．２６)

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Constant ０．０３５∗∗∗

(１３．０２)
０．０４２∗∗∗

(１５．８０)
０．０１６∗∗∗

(６．２６)
４．５０４∗∗∗

(３２．４２)
４．５００∗∗∗

(３２．３４)
４．３６６∗∗∗

(３１．２６)

年份/行业 控制 控制 控制 控制 控制 控制

AdjＧR２ ０．３３３ ０．３５０ ０．３２７ ０．６３９ ０．６３９ ０．６３８
观测值 ２２５７１ ２２５７１ ２２５７１ ２２５７１ ２２５７１ ２２５７１

六、研究结论与启示

当前,鉴于创新活动信息披露的专有成本与投资者关注的显性收益之间的矛盾,企业在有效揭示

和传递创新专有性信息时会陷入两难困境.因此,如何在不增加信息披露专有成本的同时将企业创

新专有性信息有效地传递给外部投资者,改善投资者与创新企业之间的信息不对称,成为改善和增强

资本市场服务企业创新发展的关键问题.本文以２００７—２０１８年 A 股上市公司为样本,考察了企业

是否会通过审计师选聘来纾解创新专有性信息传递的困境.结果发现,创新产出越多和创新效率越

高的企业,越倾向于选聘研发审计专长水平更高的本地审计师;当企业创新独特性强、可验证性弱、创
新价值被低估以及创新披露专有成本大时,对研发审计专长水平更高的本地审计师偏好表现得更加

明显.此外研究还发现,创新能力强的企业偏好选聘具有研发审计专长的本地审计师并非缘于降低

代理成本和获取外部融资需求所致,也并非出于审计合谋的动机,反而是本地审计师能有效遏制管理

层研发费用操纵行为,并收取了更低的审计费用.本文的研究结论发现,具有研发审计专长的审计师

可以作为企业揭示和传递创新专用性信息的重要渠道之一,培养研发审计专长可以遏制管理层的机

会主义行为,改善研发信息披露质量,这对投资者和监管层加深了解企业创新能力及其信息传递策略

具有重要参考价值.
本文的政策启示如下:第一,在当前以增强企业自主创新能力的国家创新驱动发展战略下,对企

业而言,要积极进行创造性的科技研发活动,提升创新信息披露的意愿,并充分认识到创新信息披露

是提升企业价值和形象的一个重要途径;对于包括证监会、交易所以及行业协会在内的各级监管部门

而言,需要充分认识到企业创新活动信息披露过程中所固有的专有成本问题,进一步完善企业研发创
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新活动信息的披露和传递机制,通过完善知识产权法律保护制度、构建信息披露平台、促进和完善审

计师行业的职业化发展等举措,引导市场参与者有效甄别“积极研发创新的好企业”,从而为创新型企

业营造宽松的“容错氛围”和优良的“信任土壤”.第二,对于事务所和审计师而言,尽管当前我国审计

收费较低、行业人才流失等问题仍然存在,这在一定程度上制约了事务所进一步做大做强,但事务所

和审计师可以根据客户业务需求来调整和发展业务专长,通过有针对性地培育研发审计专长,进而提

升行业竞争力以引导或改变企业的需求偏好,从而可以充分利用研发审计专长的经济效益扩大事务

所的经济收益,逐步实现做大做强;而且通过提升业务专长能发表高质量的专业见解,可以帮助外部

投资者有效辨别和判断创新企业的真实投资价值,准确识别潜在的投资机会,从而实现社会资源的整

体优化配置.
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TheDilemmaandAlleviationofFirmInnovationProprietaryInformationDissemination:
BasedonthePerspectiveofAuditorChoice

ZHENGJun１　LINZhonggao２　HEJiangang３

(１．SchoolofAccountancy,NanjingUniversityofFinance& Economics,Nanjing２１００２３China;

２．SchoolofBusiness,AnhuiUniversityofTechnology,Maanshan２４３０３２,China;

３．SchoolofSocialAudit,NanjingAuditUniversity,Nanjing２１１８１５,China)

Abstract:Disclosureoninnovationactivitiesinformationisanimportantwaytoshowfirms＇R&D
technologyadvantagesandenhanceinvestors＇recognition,anditalsoleadstoproprietarycostsdue
tothedisclosureofR&Dknowledgeandtechnicaldetails,whichmakesfirmsinthedilemmawhen
revealinganddisseminatingtheproprietyinformationofinnovationactivities．Basedonusingthe
Chineselistedfirmsfrom ２００７to２０１８assamples,thepaperinvestigates whetherfirms will
alleviatethedilemmaofinnovativeproprietaryinformationdisseminationthroughauditorchoice．
TheresultsshowthatthefirmswithhigherofR&Dinnovationoutputandinnovativeefficiency
prefertochooselocalauditorswithmoreR&Dauditexpertise,andtherelationshipismoreproＧ
nouncedwhenthefirmswithhigheruniquenessofinnovationoutput,weakerinverifiabilityofinnoＧ
vationoutput,thelessinformationaboutinnovationvalue,andhigherproprietycostsofinnovation
informationdisclosures．Finally,thispaperfindsthatthefirmswithstronginnovationabilitypreferＧ
ringtochooselocalauditorswithR&Dauditexpertiseisnotmotivatedbyreducingagencycostsor
obtainingexternalfinance,andthoseresultsarenotderivedfromauditcollusion,thelocalauditors
constrainthemanipulationofR&Dcosts,andchargelowerauditfees．ThisstudyenrichesthereＧ
searchoninnovationinformationdisseminationandauditorchoice,expandstheevidenceoftherole
ofauditorexpertise,alsoprovidesreferenceforinvestorstoeffectivelyjudgethefirms＇innovationinＧ
formationandfurtherpromotethecapitalmarkettosupportthefirms＇innovativedevelopment．
Keywords:FirmInnovation;ProprietaryInformation;AuditorChoice;R&DAuditExpertise

(责任编辑:胡浩志)

１５




