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审计师关注媒体对高管的负面评价吗
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摘要:审计报告改革后新增的关键审计事项内容可视为审计师对外披露的“工作底稿”,提供了沟通精细化

审计流程的窗口.文章基于２０１６—２０２０年我国上市公司新型审计报告中关键审计事项部分的内容,考察上市

公司高管负面新闻对审计师差异性应对的影响.研究发现,媒体对公司高管的负面报道越多,审计师在关键审

计事项部分披露的差异化应对措施越丰富,表现为审计应对段文本的余弦相似度越低.横截面异质性检验发

现,对于审计师“免责”动机较强的公司,高管负面新闻对审计应对差异化程度的影响更显著.机制检验表明,存

在负面新闻越多的高管,其所在公司财务报告存在重大错报的控制风险和固有风险以及审计师的连带监察风险

越高,进而导致审计应对的差异化程度越高.经济后果检验发现,审计师对媒体负面新闻的差异性应对增强了

资本市场定价效率,降低了存在负面新闻公司的股价同步性水平.本文从差异性审计应对视角探讨了新型审计

报告模式下外部媒体监督对审计师决策的影响,为推进审计报告改革提供了证据.
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一、引言

财政部２０２２年发布的«中国注册会计师审计准则第１２１１号———重大错报风险的识别和评估»强
调审计师应深入了解客户及其环境,关注对客户实现经营目标构成威胁的各类风险,并考虑这些风险

是否可能导致企业的财报存在重大错报.新闻媒体作为资本市场重要的信息媒介,构成了上市公司

的外部环境[１].媒体发布的财经类负面新闻揭示企业存在的问题和潜在风险,为审计师风险判断提

供参考,影响审计决策的过程和结果.既有文献从审计意见类型[１][２]、契约稳定性[３]、审计收费[４]和

审计质量[５]等角度,探讨了财经媒体新闻对审计师行为的影响.然而,对于媒体新闻中折射的公司重
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大错报风险,审计师通常会投入更多的审计资源,并针对相关风险点开展特质化的细节测试或实质性

分析程序,这些审计应对措施在传统审计报告中较少被记载,而新型审计报告中新增的关键审计事项

部分为审计师披露差异化的应对策略提供了窗口[６].审计师是否会将针对媒体负面新闻的风险应对

措施在审计报告中披露呢? 现有文献尚未给出回答.
新型审计报告要求审计师披露客户的重大风险或潜在问题,对于被审计单位高管财务“丑闻”所

折射的重大错报风险,审计师也会在关键审计事项部分进行披露.举例而言,在“淮南百大(股票代

码:０００４１７)原财务总监盗用２亿储值卡”事件发生后,审计师在该公司２０１７年审计报告中披露了名

为“淮南百大彭浩案件及其相关处理”的关键审计事项,在事项描述段说明公司财务总监的不良行为

以及企业内部控制可能存在重大缺陷的隐患,并在审计应对段中披露所采取的审计应对措施.基于

此,审计师是否也会关注媒体对高管的负面评价,并将对此所采取的差异化审计应对措施在审计报告

中披露呢? 本文拟以审计报告改革后新增的关键审计事项内容为依托,从差异性审计应对角度考察

高管负面新闻对审计师判断及行为的影响.
本文可能的贡献如下:第一,拓展了审计师风险判断和风险应对方面的研究.现有大量文献从审

计意见类型[１][２]、审计收费[４]、审计质量[５]和审计师变更[３]等方面考察媒体负面新闻对审计师决策的

影响.而新型审计报告中审计应对部分的内容能更为直接地反映审计师风险判断的结果和应对方

式,本文以此为研究对象,拓展了外部媒体报道对审计师行为影响的相关研究.第二,为探析外部媒

体报道对审计师决策的影响提供新的视角.已有文献探讨了媒体负面报道对审计师行为的影响,但
均以公司层面的负面新闻为载体,鲜有文献关注媒体对公司高管的负面评价是否会影响审计师决策.
本文基于高管阶梯和内部控制相关理论,从公司内部经营这一新的视角考察外部媒体报道对审计师

决策的影响,对媒体新闻和审计师行为之间关系的研究具有借鉴意义.第三,从信息供给者角度论证

了我国审计报告改革的成效.本文发现对于高管负面新闻折射出的公司存在重大错报风险的信号,
审计师会采取差异且定制化的应对措施并在审计报告中进行披露,且这一差异化应对举措增强了资

本市场的定价效率,验证了审计师将关键审计事项作为向外界传递信息的重要工具,丰富了现有从信

息使用者角度验证审计报告改革成效的文献.
余文安排如下:第二部分为文献回顾与研究假设;第三部分为研究设计;第四部分为实证结果与

分析;第五部分为进一步分析;最后是结论与启示.

二、文献回顾与研究假设

(一)文献回顾

１．媒体负面新闻与审计师决策.新闻媒体是资本市场中重要的非正式监督力量,通过发布财经

新闻发挥了舆论监督功能,影响审计判断和结果的形成.既有文献主要以审计意见类型[１][２]、审计收

费[４]、审计质量[５]或审计契约稳定性[３]为落脚点考察外部媒体报道对审计师决策的影响,主要得出以

下结论:第一,审计公告日之前媒体对公司的负面报道越多,审计师感知到的客户破产风险增加,更可

能发表持续经营不确定或非标准审计意见[２],而正面新闻越多的公司当年被出具标准意见审计报告

的概率更高[１];第二,随着媒体舆论监督加大,审计师感知到的监管压力更大,提供的审计服务质量更

高,但媒体过多的正面新闻报道反而会降低审计质量[５];第三,当年负面新闻越多的公司,意味着经营

和管理等方面的问题越多,审计风险越高,审计师投入的工时越多,审计费用普遍越高[４];第四,审计

公告日之前客户的负面新闻越多,审计师与客户间的契约关系越不稳定,表现为审计师发生变更的可

能性更大[３].

２．关键审计事项披露的影响因素和经济后果.一方面,已有文献从不同视角探析了关键审计事

项披露的影响因素.具体如下:耀友福和林恺(２０２０)发现沪深交易所对公司年报的问询监管有助于

提高关键审计事项的信息含量[７];黄亮华和汤晓燕(２０２１)发现当公司存在向上真实盈余管理活动时,
审计师披露的异质性关键审计事项更多[６];陈丽红等(２０２１,２０２２)研究发现,审计师收取的异常审
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计费用越高或审计师的经验越丰富,其披露的关键审计事项种类越多、内容也越详细[８][９].另一

方面,大量文献从审计师、投资者和上市公司等层面探讨关键审计事项披露的经济后果,主要得出

以下结论:第一,对审计师的影响.披露关键审计事项提高了审计服务质量[１０][１１],能作为提示信

息告诉阅读者公司财报存在重大错报风险的信号[１２],在一定程度上减轻了审计师的法律责

任[１３][１４].第二,对投资者的影响.审计师披露关键审计事项提高了审计报告的透明度和信息含

量[１５],增强了审计报告的沟通价值,有助于投资者作出合理的决策[１６][１７].第三,对上市公司的影

响.披露关键审计事项提高了上市公司的会计信息质量[１８]、增强了股票流动性[１９]、降低了股价同

步性水平[２０].此外,也有文献发现审计师披露关键审计事项并未提高审计质量,未提供增量信息,
也未能引起强烈的市场反应[２１].

３．简要述评.现有文献主要以审计意见类型、审计收费、审计质量和审计师变更作为审计师风险

判断的结果,考察媒体监督对审计师决策的影响.实施常规或差异化审计应对措施也是审计师风险

判断的结果,并能更直接地反映审计师风险应对的方式,但鲜有文献聚焦外部媒体监督对差异化审计

应对的影响.新型审计报告中的关键审计事项部分记录了审计师的风险应对措施,本文拟以此为依

托,探析外部媒体对公司高管的负面评价是否会导致审计师采取更多差异化或非常规的应对措施;如
有,影响路径是什么? 会有什么样的经济后果?

(二)理论推导与研究假设

媒体报道作为上市公司外部环境的组成部分,属于审计师风险判断的重要信息源[１].媒体对上

市公司高管的负面报道是否影响关键审计事项中审计应对的差异化程度,关键在于审计师利用高管

负面新闻进行风险判断并做出差异性审计应对的可能性,以及审计师在关键审计事项部分报告差异

性审计应对的意愿.本文将从以下方面进行论证:
首先,高管负面新闻影响审计师风险判断并促使其做出差异性审计应对.一方面,高管负面新闻

影响审计师风险判断的结果.第一,高管负面新闻通过传达被审计单位存在的重大错报风险影响审

计师风险判断① .原因如下:其一,高管负面新闻越多的公司内部控制质量越差,公司财报存在重大

错报的控制风险越高.依据高管阶梯理论和内部控制相关理论,负面“丑闻”较多的高管通常不具备

足够强的经营能力、优良的风险意识和经营理念,其所在的公司内部环境较差.而内部环境是企业内

部控制体系的基础,是内部控制其他要素发挥作用的前提[２２].综上,高管负面新闻越多,意味着企业

的内部控制越薄弱,审计师判定其财报存在重大错报的控制风险也越高.其二,负面新闻越多的高

管,其所在公司财报存在错报的固有风险越高.媒体对公司高管的负面报道较多,在一定程度上表明

公司代理冲突较为严重、代理风险较高,公司财报存在重大错报的固有风险增加[２３],从而影响审计师

风险判断的结果.第二,高管负面新闻通过增加审计师的监察压力影响其风险判断.媒体对公司高

管的负面报道增加了审计师被监管部门处罚或被投资者提起民事诉讼的可能性[３],从而影响审计师

对审计失败风险的判断.
另一方面,媒体对公司高管的负面报道促使审计师做出差异化审计应对.基于审计保险假说,由

于高管负面新闻越多的公司重大错报风险越高,也更易引起监管部门和其他利益相关者的关注,审计

师面临的连带赔偿责任增加,这将直接威胁到审计师个人及所在事务所的荣辱存亡[２].基于此,审计

师通常会将监管处罚的压力转换为提高审计质量的动力,投入更多的审计资源,开展更多有针对性且

非常规的细节测试或实质性分析程序,通过降低检查风险将审计风险控制在可接受的低水平.
其次,审计师有意愿在关键审计事项部分披露差异性审计应对.一方面,关键审计事项部分为审

计师披露差异性审计应对提供了空间.已有研究发现,审计师可通过发表非标准审计意见,对媒体负

面新闻中蕴含的重大错报风险做出差异性应对[１][２].但我国每年大约有９５％存在高管负面新闻的

公司被出具标准无保留意见② ,表明审计意见未能全面反映审计师针对负面新闻所做的差异性应对.
新型审计报告中的关键审计事项作为特殊形式的“工作底稿”,为审计师披露差异化审计应对提供了

窗口.以国农科技(股票代码:０００００４)为例,题为«国农科技“玩游戏”荒废业绩 并购标的有巨大财务
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造假嫌疑»的新闻报道了该公司高管存在财务造假的嫌疑,预示着公司２０２０年收入可能存在虚假记

载的问题.虽然该公司当年被出具标准无保留意见的审计报告,但审计师在沟通“收入确认”这一关

键审计事项时指出:“􀆺􀆺由于收入是公司的关键指标之一,存在重大错报风险,因此我们将‘收入的

确认’作为关键审计事项.”在审计应对部分,审计师除了采用内部控制测试、抽查合同条款等常规程

序外,还重点对新闻中提到的关联方交易问题进行审查.
另一方面,审计师披露差异化审计应对发挥了“免责”的功能.关键审计事项部分通常涉及高度

不确定性领域,其中事项描述段反映了公司的重要风险或未来可能产生问题的领域,可看作审计师发

布的文字型警示标签,提醒阅读者注意[１２].审计应对段记载了审计师在审计过程中对遇到的主观、
困难且复杂难题的处理流程,能证明已针对重大风险事项采取了相应的措施,即使日后投资者对该事

项提起法律诉讼,也能减轻或免除对审计师的失责判断[２４].举例而言,针对鱼跃医疗(股票代码:

００２２２３)高管业绩操控的负面新闻③ ,审计师在该公司２０１８年年报审计中对“商誉减值事项”进行审

计时,除了对评估方法适当性、基础数据合理性、模型准确性等进行常规减值测试外,还专门强调了对

评估专家的取证和职业判断过程进行仔细复核,严格审查新闻中提到的高管“内幕交易”可能导致资

本操纵的隐患.这些针对高管负面新闻的审计应对和差异性表述,能在日后公司因新闻中的问题发

生诉讼时,酌情减轻投资者和监管机构对审计师的失责认定.
基于以上分析,本文认为审计师会根据媒体对高管的负面报道调整风险判断结果.高管负面新

闻报道越多的公司财报存在重大错报的风险越高,审计师面临的监察压力越大.在此情况下,审计师

倾向于实施更多差异性的应对措施并在审计报告中披露,以此作为文字警示并形成“免责”声明.鉴

于此,本文提出以下假设:

H:限定其他条件,媒体对上市公司高管的负面报道越多,审计师在关键审计事项部分披露的差

异性审计应对措施越多,审计应对段的差异化程度越高.

三、研究设计

(一)样本选择与数据来源

本文初始样本选取２０１６—２０２０年实施新型审计报告模式的 A 股上市公司,共１４８２７个公司—
年度观测值,剔除１９个所在行业的公司数量少于５、４４８个ST、３０个资不抵债、４５２个金融保险类和

９９４个控制变量缺失的样本,最终得到由３６３５家公司组成的１２８８４个公司—年度观测值.本文对连

续变量进行了上下１％的缩尾处理.
本文的被解释变量 Var_AD是基于审计报告中的关键审计事项内容,使用Python自然语言智

能处理技术实现,关键审计事项内容运用网络爬虫技术从巨潮资讯网获取的PDF版上市公司年报中

提取而来,高管负面新闻 Neg_News通过“中国研究数据服务平台”中的上市公司新闻舆情库整理获

取,其余数据均取自国泰安数据库.
(二)模型设定与变量定义

本文构建模型(１)检验上文提出的研究假设.为避免数据的异方差或序列相关对回归结果的干

扰,本文的参数估计使用聚类分析进行稳健标准误调整.

Var_AD＝∂０＋∂１Neg_News＋∂２Size＋∂３Lev＋∂４Soe＋∂５Roa＋∂６Growth＋∂７Big４＋∂８Opin＋
∂９Fee＋∂１０Words＋∑Industy＋∑Year＋ε (１)

解释变量为高管负面新闻 Neg_News.参照已有研究的做法[２５],本文使用以网络财经新闻平台

为载体的高管负面报道总次数衡量高管负面新闻,具体如下:第一,考虑到当前社会的信息化和数字

化程度较高[５],本文选择中国经济网、凤凰财经、东方财富网、新浪、和讯网等影响力较大的网络财经

新闻平台为报道载体;第二,将新闻报道的期间界定为上一年至本年审计报告日之间;第三,检索依据

为新闻标题和正文中涉及公司年报列示的高管名称;第四,根据对新闻内容的情感得分界定是否为负

面新闻.
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被解释变量为审计应对的差异度 Var_AD.参照已有文献的做法[６][２６],Var_AD是基于空间向

量模型,先运用Python文本提取和自然语言智能处理算法将关键审计事项文本转化成向量模式,再
计算该文本与行业内其他公司同类文本的余弦(Cosine)相似度均值.本文余弦相似度的测试文本定

位于关键审计事项部分的审计应对段,Var_AD值越小,审计应对的差异度越高.
参照已有文献[６][９],企业规模、资本结构、产权性质、经营业绩和成长性等公司层面因素,审计师

声誉、审计意见、审计收费和关键审计事项篇幅等审计师层面因素,以及行业和年度固定效应,都可能

影响审计应对的差异化程度.因此,本文所有回归均控制了上述变量(具体变量定义见表１).
　表１ 变量定义

名称 符号 度量方法

审计应对的差异度 Var_AD 关键审计事项部分的审计应对段与同行业其他公司同类文本的余弦相似度均值

高管负面新闻 Neg_News 上年审计报告日至当年审计报告日期间网络媒体对公司高管负面报道的总次数/１０００
企业规模 Size Ln(年末总资产)

资本结构 Lev 年末总负债/年末总资产

产权性质 Soe 虚拟变量,公司最终控制人为国有属性赋值为１,否则为０
经营业绩 Roa 年末净利润/年末总资产

成长性 Growth 本年与上一年营业收入差额/上一年营业收入

审计师声誉 Big４ 虚拟变量,主审事务所为国际四大赋值为１,否则为０

审计意见 Opin
有序离散变量,意见类型为无保留、无保留加事项段、保留以及保留加事项段,分别赋值为

４、３、２和１
审计收费 Fee Ln(审计费用＋１)
关键审计事项篇幅 Words Ln(关键审计事项部分的总词数＋１)
行业 Ind 行业虚拟变量,所在行业赋值为１,否则为０
年度 Year 年度虚拟变量,所处年度赋值为１,否则为０

四、实证结果与分析

(一)描述性统计与相关性检验

１．描述性统计.表２为描述性统计结果(所有变量的样本量均为１２８８４个),由表２可知:第一,
审计应对差异度(Var_AD)的均值和中位数分别为０．２０８和０．２１２,表明我国关键审计事项中审计应

对差异度的均值和中位数变化不大,该指标分布比较均匀、离散度较低,总体符合正态分布趋势.

Var_AD的最小值和最大值分别为０．０８４和０．２９１,表明审计师在不同公司采取并披露的审计应对措

施与行业内其他公司的差异化程度存在迥异.第二,高管负面新闻(Neg_News)的标准差为０．０１５,
最小值和最大值分别为０和０．１０４,表明媒体对高管负面报道的次数在不同公司间存在较大差异.据

统计,４０％以上的样本公司在上一年至当年审计报告日期间均存在高管负面新闻,Neg_News的均

　表２ 描述性统计

变量　 均值 标准差 最小值 ２５％分位 中位数 ７５％分位 最大值

Var_AD ０．２０８ ０．０２７ ０．０８４ ０．１８９ ０．２１２ ０．２３０ ０．２９１

Neg_News ０．００６ ０．０１５ ０．０００ ０．０００ ０．０００ ０．００４ ０．１０４

Size ２２．３５４ １．３３４ １９．０００ ２１．４００ ２２．２００ ２３．１００ ２７．０００

Lev ０．４２２ ０．１９８ ０．０５１ ０．２６６ ０．４１５ ０．５６５ ０．９９５

Soe ０．３１４ ０．４６４ ０．０００ ０．０００ ０．０００ １．０００ １．０００

Roa ０．０３２ ０．０７８ ０．３７９ ０．０１４ ０．０３６ ０．０６６ ０．２１３

Growth ０．１６２ ０．４６４ ０．６８８ ０．０２７ ０．０９８ ０．２５２ ３．９６０

Big４ ０．０６１ ０．２４０ ０．０００ ０．０００ ０．０００ ０．０００ １．０００

Opin ４．９４０ ０．３２７ １．０００ ４．０００ ４．０００ ４．０００ ４．０００

Fee １３．９６９ ０．６７４ １２．３００ １３．５００ １３．９００ １４．３００ １６．５００

Words ６．５１８ ０．４１７ ４．８６１ ６．３１０ ６．５４０ ６．７９０ ８．５６０
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值和中位数分别为０．００６和０,表明存在高管负面新闻的公司较多,新闻内容的情感偏差也不大.其

余变量分布合理,不存在极度异常值,在此不再一一赘述.

２．相关性检验.Pearson相关性检验结果表明,高管负面新闻(Neg_News)与审计应对差异度

(Var_AD)显著负相关,即上一年至当年审计日间媒体对公司高管的负面报道越多,审计师当年实施

并在审计报告中披露的差异化应对措施越丰富,审计应对段的差异化程度越高,初步验证了本文的研

究假设(因篇幅限制,结果未展示).
(二)基准回归分析

表３列示了本文基准回归的结果.列(１)仅控制了年度和行业变量,Neg_News系数在５％水平

上显著为负,初步验证了本文的假设,即高管负面新闻越多的公司,审计师实施并报告的审计应对差

异度越高.列(２)为在列(１)基础上控制公司和审计师特征变量后的回归结果,Neg_News系数在

１％水平上显著为负,调整后的 R２ 较列(１)也呈现逐倍增加,表明本文公司和事务所特征等控制变量

的选取较为合理,且高管负面新闻次数 Neg_News对审计应对差异度 Var_AD的影响在控制相关变

量后更明显.以上结果表明:审计师会关注媒体对被审计单位高管的负面评价并做出差异化应对,媒
体对高管的负面报道越多,审计师判定的审计风险越高,开展的定制化审计工作越多,在关键审计事

项部分披露的差异化应对措施越丰富,表现为审计应对段的差异化程度越高,从而验证了本文的研究

假设.
　表３ 基准回归结果

变量
(１)

Var_AD
(２)

Var_AD

Neg_News ０．０３３∗∗(２．００) ０．０３８∗∗∗(３．１０)

Size ０．００３(１．４０)

Lev ０．００１(０．７４)

Soe ０．００２∗∗∗(６．６５)

Roa ０．０１２∗∗∗(５．８２)

Growth ０．００５(１．５９)

Big４ ０．０１８∗∗∗(２３．７９)

Opin ０．００１∗∗(２．２０)

Fee ０．００２∗∗∗(５．２８)

Words ０．０２７∗∗∗(６９．０２)
截距项 ０．１５９∗∗∗(５０．５９) ０．００８(１．４０)

Year&Ind 控制 控制

Adj R２ ０．３９６ ０．６８４
N １２８８４ １２８８４

　　注:∗、∗∗和∗∗∗分别代表在１０％、５％和１％水平(双侧)上显著,括号内为经稳健调整的t统计量,下表同.

(三)稳健性检验

１．替换变量度量方法.第一,改变解释变量 Neg_News的度量方法.参照已有研究的做法[３],本
文使用公司层面网络媒体的负面报道次数 Neg_News_Co重新度量 Neg_News,放入模型(１)进行回

归,结果列示于表４的第(１)列;鉴于传统新闻媒体传播的信息质量及公信度相对较高,本文使用以财

经类报刊为报道载体④ 的高管负面新闻总次数 Neg_News_Press重新度量 Neg_News,放入模型(１)
进行回归,结果列示于表４的第(２)列.

第二,改变被解释变量 Var_AD的度量方法.本文以关键审计事项中的事项描述段文本的相似

度衡量审计应对差异度 Var_Description替换以审计应对段文本衡量的 Var_AD,重新放入模型(１)
进行回归,结果列示于表４的第(３)列;借鉴王雄元等度量年报风险信息文本相似度的方法[２６],本文

以前后两年为基准计算的审计应对差异度 Var_AD_Year替代以行业为基准计算的 Var_AD,重新放

入模型(１)进行回归,结果列示于表４的第(４)列.
经上述处理的结果显示,高管负面新闻对审计应对差异度的回归系数均显著为负,与基准回
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归结果无实质性差异.这表明在改变解释变量和被解释变量的度量方法后,高管负面新闻对审计

应对差异化程度的正向影响依然存在,即媒体对公司高管的负面报道越多,审计师实施并在审计

报告中披露的差异化应对措施越丰富,审计应对段的差异度越高,从而验证了本文基准回归结果

的稳健性.

２．替换样本.第一,倾向匹配得分法(PSM).为排除样本选择性偏误对结果的影响,本文使用倾

向匹配得分法为负面新闻样本重新匹配非负面新闻样本并组成新样本,具体步骤如下:首先,将当年

存在高管负面新闻的公司界定为负面新闻样本(Neg_News_if＝１),否则为非负面新闻样本(Neg_

News_if＝０);其次,为排除协变量选取的主观性,本文选取模型(１)中的控制变量为协变量对样本进

行不可放回１∶１最近邻匹配,与某一负面新闻样本倾向得分最高的非负面新闻样本即为配对样本,
最终得到４６５９个负面新闻样本(实验组)和４６５９个非负面新闻样本(对照组);最后,将经PSM 匹配

后的新样本放入模型(１)进行回归,结果列示于表４的第(５)列.
第二,倾向匹配得分法和多时点双重差分检验(PSMＧDID).为排除审计监督对公司经营和新闻

报道的反向影响,参照已有文献[２７],在PSM 样本配比的基础上,本文将外部媒体发布高管负面新闻

视为对审计师决策的一种外生冲击,并设置多时点双重差分模型(２)进行检验.上市公司存在高管负

面新闻的当年及以后所有年份,处理组(Neg_News_if＝１)的Post取１,否则取０;对照组(Neg_News_if＝
０)的Post始终取０,结果列示于表４的第(６)列.

Var_AD＝β０＋β１Neg_News_if×Post＋β２Size＋β３Lev＋β４Soe＋β５Roa＋β６Growth＋β７Big４＋

β８Opin＋β９Fee＋β１０Words＋∑Year＋∑Firm＋ε (２)
经上述处理后的结果如下:表４第(５)列中解释变量 Neg_News和第(６)列中交乘项 Neg_News_

if×Post的系数均显著为负,与基准回归的结果无实质性差异.这表明在排除样本分布偏差及反向

因果关系等内生性问题后,媒体发布的高管负面新闻仍会引起审计师关注,高管负面新闻越多,审计

师越倾向于实施更多定制化的应对措施并在审计报告中披露,以应对由此评估出的重大错报和审计

失败风险,本文的假设再次得以验证.
　表４ 稳健性检验

变量

替换解释变量

Neg_News_Co Neg_News_Press

(１) (２)

替换被解释变量

Var_Description Var_AD_Year

(３) (４)

PSM PSMＧDID

Var_AD

(５) (６)

Neg_News
０．００５∗∗ ０．２１４∗∗ ０．０３０∗∗ ０．０９３∗ ０．０４６∗∗∗

(２．２７) (２．０８) (２．０２) (１．７４) (２．８３)

Neg_News_if×Post
０．００１∗∗

(２．０２)

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Year 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Ind 控制 控制 控制 控制 控制 未控制

Firm 未控制 未控制 未控制 未控制 未控制 控制

Adj R２ ０．５７１ ０．６８３ ０．５９０ ０．２２３ ０．６８７ ０．６８７
N １２８８４ １２８８４ １２８８４ ９９３５ ９３１８ ９３１８

五、进一步分析

上文已经论证得出:媒体对公司高管的负面报道越多,审计师在审计报告中披露的差异化审计应

对措施越丰富.若审计师对高管负面新闻的“免责”动机较弱,上述影响是否依然存在? 高管负面新

闻影响差异性审计应对,是以这些报道影响了审计师的风险判断为传导机制,但尚无证据证实以上推

论.此外,审计师对媒体负面新闻的差异性应对,能否在降低审计失败风险的同时提高了资本市场的

信息效率呢? 本文将对此进行实证检验.
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(一)横截面异质性检验:审计师“免责”动机的影响

第一,基于盈余管理程度的异质性分析.若被审计单位盈余信息质量较差,其财报存在重大错报

的可能性比较大.对于此类企业高管的负面新闻,审计师的“免责”动机更强,更可能在审计报告中披

露特质化的风险应对措施.本文使用修正Jones模型计算应计盈余管理,该指标越大,公司盈余管理

程度越高,盈余质量越差.以年度行业中位数为基准,本文将全样本分为盈余管理程度高和低两组子

样本,依次放入模型(１)进行回归,结果如表５第(１)列和第(２)列所示:高管负面新闻 Neg_News对

差异化审计应对 Var_AD的影响在盈余管理程度较高的公司中更显著.这说明当客户盈余质量较

差时,管理层盈余操纵的可能性更大,审计师针对高管财务造假等负面新闻的“免责”动机也更强,从
而更有可能在关键审计事项部分披露差异化的审计应对措施.

第二,基于审计意见类型的异质性分析.根据１５０４号审计准则的要求:审计师披露关键审计事

项应以已针对财务报表整体发表审计意见为前提,若某一事项同时符合非无保留审计意见(以下简称

“非标意见”)和关键审计事项的判定标准,审计师不能在关键审计事项中沟通,而应通过发表非标意

见进行沟通.基于以上规定,若公司被出具非标意见,说明审计师已对财务报表整体发表了负面意

见,对于此类客户的高管负面新闻,审计师在关键审计事项部分披露差异化审计应对的“免责”动机较

弱.若对存在高管负面新闻的客户出具了标准无保留意见,审计师的“免责”动机会更强,更有可能在

关键审计事项部分披露差异化审计应对.为验证上述推测,本文将全样本分为标准无保留意见和非

标准无保留意见两组子样本,依次放入模型(１)进行回归,结果如表５第(３)列和第(４)列所示:高管负

面新闻 Neg_News对差异化审计应对 Var_AD的影响在当年获得了标准无保留意见的公司中更显

著.这说明若公司被出具标准无保留意见,审计师对于高管财务造假等负面新闻的“免责”动机更强,
更有意愿在关键审计事项部分披露差异化的审计应对措施.
　表５ 横截面异质性检验

变量

盈余管理程度

高 低

(１) (２)

是否为标准无保留意见类型

是 否

(３) (４)

Neg_News ０．０５２∗∗∗(３．０３) ０．０２８(１．２７) ０．０４７∗∗∗(２．９９) ０．０１９(０．７６)
控制变量 控制 控制 控制 控制

Year&Ind 控制 控制 控制 控制

Adj R２ ０．６８７ ０．６８２ ０．６８８ ０．６６１
N ６３８９ ６３３７ １２３８９ ４９５

(二)机制检验

本文的基准回归和稳健性检验结果验证了高管负面新闻对差异化审计应对具有正向影响,初步

推断高管负面新闻通过传递被审计单位重大错报风险的信号,增加审计师的监察压力影响审计师的

风险判断,从而提高了审计师采取并对外披露审计应对措施的差异化程度.为验证上述路径推断的

正确性,本文使用中介效应检验,分别从审计风险模型中的控制风险、固有风险和审计师的监察压力

三个方面,检验高管负面新闻对差异化审计应对影响的作用机制.
本文选取控制风险ICQ、代理风险AC和审计师的监察压力 MR作为中介变量,分别表示控制风

险、固有风险和监察风险.具体度量如下:第一,本文将“迪博数据资讯”提供的内部控制指数取自然

对数衡量控制风险ICQ,内部控制指数越低,审计风险模型中的控制风险越高,审计师判定的审计风

险越高.第二,参照权小锋等的做法[２３],本文使用公司的代理成本⑤ 度量代理风险 AC,代理风险越

高,审计风险模型中的固有风险越高,审计师判定的审计风险越高.第三,使用公司是否发生诉讼或

被监管机构处罚表示审计师的监察压力 MR,若公司当年存在法律诉讼案件或监管处罚公告,审计师

的连带监察风险更高,MR赋值为１,否则为０.表６的列(１)、列(３)和列(５)结果显示:媒体对高管的

负面报道越多,公司的控制风险、代理风险以及涉及监管处罚或法律诉讼的风险越高,表明高管负面
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新闻提高了审计师判定的控制风险、固有风险和监察风险.
在模型(１)的基础上分别加入中介变量(控制风险ICQ、代理风险 AC 和审计师的监察压力

MR),考察高管负面新闻 Neg_News与中介变量对审计应对差异化程度 Var_AD的影响.结果如表

６的列(２)、列(４)和列(６)所示:中介变量ICQ 的系数显著为正,AC和 MR的系数均显著为负,说明

被审计单位的控制风险和固有风险以及审计师面临的监察风险增加确实是正向影响差异化审计应对

的重要因素.所有回归中 Neg_News与 Var_AD均显著负相关,但相关系数较未加入中介变量前

(见表３)变小,且SobelZ值在５％或１％水平上显著.这表明媒体对公司高管的负面报道是通过影

响审计师风险判断提高了审计应对的差异化程度,即假设中预期的“高管负面新闻→审计师风险判断

(控制风险/固有风险/监察风险)→差异性审计应对”这一作用机制通过检验.
　表６ 作用机制检验

变量

控制风险

(１) (２)

ICQ Var_AD

代理风险

(３) (４)

AC Var_AD

监察压力

(５) (６)

MR Var_AD

Neg_News
１．８４８∗∗∗ ０．０２１∗∗∗ ８．４４８∗∗∗ ０．０２１∗∗∗ ０．４１７∗∗∗ ０．０２１∗∗∗

(４．１７) (３．１３) (８．１９) (３．０６) (５．０４) (３．０２)

ICQ
０．００１∗∗

(２．００)

AC
０．００２∗∗∗

(２．７６)

MR
０．００４∗∗∗

(５．６３)

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Year&Ind 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Adj R２ ０．２５２ ０．６８３ ０．０５７ ０．６８４ ０．１５２ ０．６８４
N １２７２４ １２７２４ １２８８４ １２８８４ １２８８４ １２８８４
SobelZ ２．００∗∗(０．０５) ２．６２∗∗∗(０．０１) ３．７６∗∗∗(０．００)

(三)经济后果检验:审计师的差异化应对是否提高了资本市场定价效率

媒体曝光了上市公司高管的负面“丑闻”,审计师对此做出特殊化的审计应对,这将如何影响资本

市场呢? 为了考察审计师针对媒体负面新闻的差异化审计应对,能否在降低审计失败风险的同时发

挥个性化审计报告的特质,提高资本市场定价效率,本文构建模型(３)进行检验.

F_SYN＝γ０＋γ１AD_News＋γ２Var_AD＋γ３Neg_News＋γ４Size＋γ５Lev＋γ６Soe＋γ７Roa＋
γ８Growth＋γ９Big４＋γ１０Opin＋γ１１Fee＋γ１２Words＋∑Industy＋∑Year＋ε (３)

式(３)中,F_SYN 表示公司下一年的资本市场定价效率.借鉴许年行等计算股价同步性的方

法[２８],本文分别使用以等权平均法度量市场及行业回报率计算的F_SYN１和以总市值加权平均法度

量市场及行业回报率计算的F_SYN２衡量公司下一年的资本市场定价效率,F_SYN１和F_SYN２越

大,股价同步性水平越高,资本市场定价效率越低.AD_News为经过中心化处理后的 Var_AD与

Neg_News的乘积.经济后果检验的结果如表７所示,被解释变量为 F_SYN１和 F_SYN２时,AD_
　表７ 经济后果检验

变量
(１)

F_SYN１
(２)

F_SYN２

AD_News ６．７３９∗∗(２．１８) ５．８９５∗∗(１．９７)

Var_AD ０．０９８(０．９６) ０．１２９(１．３０)

Neg_News ０．２４８∗∗(２．３２) ０．０１６(０．１６)
控制变量 控制 控制

Year&Ind 控制 控制

Adj R２ ０．１６８ ０．２３０
N ９７４０ ９７４０
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News的系数均显著为正,表明审计师针对媒体报道的高管负面新闻所采取的差异化应对措施越多

(AD_News值越小),下一年公司的股价同步性水平越低(F_SYN 值越小),即审计师针对媒体负面

新闻所做出的差异性审计应对,能够促使更多的公司层面信息融入股票定价机制中,提高了资本市场

的定价效率,从而对投资者形成有效保护.

六、结论与启示

财经媒体对高管财务造假、内幕交易、重大遗漏等问题的负面报道,揭示了公司内部经营或

管理等问题,能成为审计师风险判断及调整审计行为的重要参考.审计报告改革后新增的关键

审计事项内容为审计师沟通工作流程提供了载体,本文以２０１６—２０２０年我国实施新型审计报

告模式的上市公司为样本,从公司高管的负面新闻角度考察审计师如何通过沟通差异化应对措

施进行风险管理.研究发现:上一年至当年审计日期间被审计单位高管的负面新闻越多,审计

师在当年关键审计事项部分披露的差异化应对措施越丰富,审计应对段的文本与行业内其他公

司相比差异度更高,上述影响主要存在于审计师“免责”动机较强的公司中.理论推导与实证检

验结果均表明高管负面新闻影响差异性审计应对的路径如下:被媒体曝光“丑闻”越多的高管,
其管理能力和风险意识越弱,所在公司的内部控制质量越差,代理问题越严重,涉及监管处罚或

被投资者提起民事诉讼的可能性越高,审计师判定的重大错报风险及审计师的连带监察风险越

高,从而越倾向于实施并披露更多的差异性应对措施.经济后果检验表明,审计师对媒体负面

新闻的差异性应对增强了资本市场的信息效率,降低了存在负面新闻公司的股价同步性水平,
发挥了对投资者的保护作用.

本文从外部非正式监督主体的意见出发,考察新型审计报告模式下外部舆论信息在审计师专业

判断及风险应对过程中的作用,验证了高管负面新闻对差异性审计应对的影响.本文的结论对审计

师和投资者具有一定的启示意义:首先,本文研究发现除发表异质性意见类型外,审计师也可通过在

审计报告中披露差异化审计措施以应对评估出的风险.这一结论表明审计师应遵循１２１１号审计准

则的要求,从各个层面深度挖掘被审计单位财报存在重大错报的预警信号,通过开展有针对性的应对

措施并在审计报告中披露定制化流程进行风险管理.其次,本文发现审计师对媒体负面新闻的差异

性应对增强了资本市场的定价效率,从新的视角论证了审计报告改革的成效.基于此,监管部门应进

一步引导会计师事务所加强对审计报告相关准则的深入学习,增加审计报告中能反映特质化审计流

程的信息含量.最后,本文发现审计师会对上市公司高管负面新闻中蕴含的重大错报风险作出专业

判断,并于必要时在关键审计事项部分进行精准披露.因此,投资者应结合个性化审计报告的内容解

读媒体信息,剖析关键审计事项部分审计应对段内容的“弦外之音”,结合公司年报信息评估投资项目

的价值,提高投资行为的科学性.
当然,由于数据受限,本文的差异性审计应对指标主要依据关键审计事项部分审计应对段的文本

内容,这与审计实务工作可能存在一定差异.未来的研究可通过实地调研等方式,优化对差异性审计

应对指标的度量,进一步拓展本领域研究.

注释:

①审计风险模型为:审计风险＝重大错报风险×检查风险;其中,重大错报风险＝固有风险×控制风险.
②２０１６—２０２０年我国实施新型审计报告模式的 A股上市公司中存在高管负面新闻的样本共５６７９个,其中,被出具标准无保留

意见类型的样本共５３７９个.
③祁豆豆．鱼跃医疗董事长涉嫌内幕交易被立案调查[N]．上海证券报,２０１７Ｇ０７Ｇ１７(４)．
④财经类报刊包括«中国证券报»«上海证券报»«第一财经日报»«２１世纪经济报道»«中国经营报»«经济观察报»«证券日报»«证

券时报»等.
⑤代理成本＝(管理费用＋销售费用)÷营业收入.
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DoAuditorsPayAttentiontoNegativeMediaCommentsaboutExecutives:

BasedonDifferentialAuditResponse
ZHANGTing１　ZHANGDunli２

(１．SchoolofGovernmentAuditing,NanjingAuditUniversity,Nanjing２１１８１５,China;

２．SchoolofAccounting,ZhongnanUniversityofEconomicsandLaw,Wuhan４３００７３,China)

Abstract:Keyauditmattersaddedafterthereformofauditreportscanbeconsideredasthe＂workＧ
ingpapers＂disclosedbytheauditors,providingawindowforcommunicatingtherefinedaudit
process．Basedonthecontentsofkeyauditmattersinthenewauditreportoflistedcompaniesin
Chinafrom２０１６to２０２０,thispaperexaminestheimpactofnegativemediacoverageagainstexecuＧ
tivesoflistedcompaniesonauditors＇differentialresponses．TheresultssuggestthatthemorenegaＧ
tivemediacoverageofexecutives,themorediverseresponsemeasuresauditorsdisclosedinitskey
auditmattersection,withlesssimilarityintheauditresponseparagraph．ThecrossＧsectionalheteroＧ
geneitytestfindsthattheimpactofnegativeexecutivenewsonthedegreeofdifferentiationinaudit
responseismorepronouncedforfirmswithamoresubstantial＂disclaimer＂motivationoftheirauＧ
ditors．Themechanismanalysisshowsthatnegativeexecutivenewsaffectdifferentialauditresponse
inthefollowingways:themorenegativenewsexecutiveshave,thehigherthecontrolandinherent
riskofmaterialmisstatementinitscompanies＇financialreportsandthehigherauditor＇sassociated
monitoringrisk,leadingtoahigherdegreeofdifferentiationintheauditresponse．Theeconomic
consequencestestrevealsthatauditors＇differentialresponsetonegativemedianewsimprovescapital
marketpricingefficiencyandlowersthelevelofstockpricesynchronizationofcompanieswithnegaＧ
tivenews．ThispaperexplorestheimpactofexternalmediaoversightonauditordecisionＧmaking
fromtheperspectiveofdifferentialauditresponse,providesevidencetoadvanceauditreportingreＧ
form．
Keywords:MediaAttention;AuditRisk;KeyAuditMatters;AuditResponse
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