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［摘 要］ 以 2013－2017 年沪深 A 股上市公司为样本，研究混合所有制改革背景下公司治理结构对审计质量的

影响，以及国有控股对公司治理结构与审计质量之间关系的调节作用。实证分析发现，股权集中度、董事会规模、

董事会独立性、监事会规模对审计质量有显著的正向影响，董事长和总经理两职兼任对审计质量有显著的负向影

响。与国有控股企业相比，非国有控股企业的治理结构对审计质量的影响更显著。良好的公司治理结构有利于提升

审计质量。
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我国正积极推进混合所有制改革，民营资本、

外资资本、国有资本优势互补，呈现融合发展的局

面。随着非国有资本不断进入国有企业，国有股比

例不断降低，公司的股权结构以及治理结构发生改

变。现有的政策文件仅仅指出了国有资本与非国有

资本混和的原则，却没有指明国有资本与非国有资

本如何混合，以及混合多少等具体标准
［1］。在混合

所有制改革的过程中，如果公司治理结构不完善，

会造成非国有资本同股不同权以及国有资本流失等

各种问题。因此，混合所有制改革进程中应该不断

完善公司治理结构，以达到最优的改革效果。

在当代公司治理体系中，所有权和经营权相互

分离产生了委托代理问题，公司股东为了更好地监

督管理者受托履行情况，投资者为了获取与投资相

关的公司的真实情况，都需要独立的第三方对公司

进行高质量的审计。影响审计质量的因素众多，有

公司外部因素、内部因素、会计师事务所的质量以

及审计人员的能力等等。公司治理结构作为公司所

有权与经营权相分离产生的主要特征之一，对审计

质量有着重要的影响。一方面，完善的公司治理结

构可以为审计人员提供轻松的环境，使之在执行审

计工作的时候能够充分保持独立性; 另一方面，良

好的公司治理结构可以降低公司产生重大错报风险

的可能性，提高会计信息质量。

虽然已经有学者研究过公司治理结构对审计质

量的影响，但是目前并没有学者研究混合所有制改

革背景下两者之间的关系。混合所有制改革的不断

深入会对公司治理结构产生影响，进而会影响公司

的审计质量。混合所有制改革的一个重要问题就是

是否要保持国有控股的地位，有学者指出混合所有

制改革的最终目的是国有企业民营化
［2］，也有学者

指出混合所有制改革仍然要保证国有控股的地位。

那么，混合所有制改革是否要保证国有资本控股来

提高审计质量呢?

一、文献回顾和研究假设

( 一) 股权集中度与审计质量

股权集中度是指公司股份在一个或者几个少数

股东中的集中程度，凸显了公司大股东对公司的控
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制能力。关于股权集中度对公司治理的研究主要有

监督假说和掠夺假说两种观点。监督假说认为，随

着股权集中度的升高，大股东的利益与公司利益捆

绑的愈加紧密，大股东从自身利益出发，会增加对

管理者的监督，防止经营管理者侵犯自身利益。这

时大股东就需要高质量的外部审计来增加对管理层

的监督、约束，降低代理成本
［3］。于是大股东会更

愿意聘请高质量的会计师事务所对公司进行审计。

掠夺假说认为，随着股权集中度的增加，大股东对

公司的控制能力增强，他们会通过损害中小股东的

利益获取私利，第二类代理问题突显
［4］。因此，中

小股东为了维护自身利益，更愿意选择高质量的审

计机构。综上所述，无论是监督假说还是掠夺假说，

都证明股权集中度的增加要求提高审计质量。提出

假设 1: 股权集中度越高，审计质量越高。

( 二) 董事会规模与审计质量

一种观点认为，董事会人数越多越有利于企业

的发展。董事会人数越多，越有利于对经营管理者

的监督，缓解委托代理问题，防止出现管理者损害

公司利益的现象，最终提升企业业绩。另一种观点

认为，董事会人数越多越不利用企业的发展。当董

事会人数较多的时候，在沟通、协调方面会耗费更

多的时间和金钱，导致决策效率降低。随着混合所

有改革的进行，董事会会增加来自不同股权性质的

董事成员。一方面，拥有不同背景的董事成员会相

互制衡，在决策时能够多方面考虑，做出最有利于

企业发展的决策，因此对审计质量的要求高，更倾

向于聘请高水平的审计师; 另一方面，董事会人数

越多，董事会成员拥有专业财务知识的可能性越大，

越需要高质量的审计。提出假设 2: 董事会规模越

大，审计质量越高。

( 三) 董事会独立性与审计质量

代理成本理论认为，要想减少代理成本，必须

提高管理层的效率，还要防止内部人控制，这就需

要设立独立董事来对经营管理者进行监督，从而确

保管理者不会损害股东利益。专业性和独立性是独

立董事最基本的特征，他们凭借丰富的经验和专业

知识对公司的管理层和董事独立地做出价值判断。

独立董事具有良好的声誉和职业道德，比一般董事

更注重监督管理者的行为，更加关注财务报告的真

实性和可靠性，因此需要更高质量的审计。Noel［5］

研究发现，与执行董事相比，独立董事对审计质量

的要求更高。另外，独立董事独立于股东和管理者，

能够有效避免利益上的冲突，因而能与审计师进行

良好的沟通协调，为审计师提出高质量的审计意见

提供独立的环境条件。因此，独立董事的比例越高，

越倾向于选择水平较高的审计师，提高审计质量。

国内外大多数学者研究发现独立董事与审计质量有

正相关关系，但也有学者指出，由于我国独立董事

没能充分发挥积极作用，未能有效抑制管理层的机

会主义行为，导致会计信息透明度较低。提出假设

3: 独立董事比例越高，审计质量越高。

( 四) 两职兼任与审计质量

两职兼任是指董事长与总经理两个职务由同一

人担任。董事长是监督者，而总经理是被监督者，

若两职兼任则会滋生舞弊，损害公司利益。李晓
［6］

研究发现，董事长与总经理两职兼任不利于企业绩

效的增长。王成、张诗涵
［7］

以全部 A 股上市公司为

研究对象，发现内部控制质量对公司绩效有促进作

用，但是当董事长与总经理两职兼任的时候，该促

进作用减弱。两职兼任时，董事长的控制权力过大，

董事会内部失衡，导致董事会不能履行应有的职责。

同时管理者还会渗入到董事会，董事会失去原有的

独立性，不利于做出客观公正的决策。总经理为了

自身利益的最大化，将联合董事会，造成严重的内

部人控制现象。在这种情况下，总经理和董事长不

愿意聘请高质量的事务所对自己进行监督。提出假

设 4: 两职兼任与审计质量负相关。

( 五) 监事会规模与审计质量

监事会是公司治理的重要组成部分，代表股东

履行监督职能，监督公司的财务活动、监督公司董

事、管理层是否有违法乱纪、滥用职权等行为。公

司设立监事会能够对董事会和经理层起到制衡作用，

在一定程度上能够防止公司利益受到损害。因此，

监事会为了更好地行使对董事、经理的监督职能，

会倾向于选择高质量的外部审计。部分学者的研究

也证实，监事会规模越大，越能实行监督职能，审

计质量越高。但是也有学者认为，监事会的监督是
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弱势权力对强势权力的监督，而且监事会成员一般

由公司内部成员组成，缺乏应有的独立性，导致无

法完全发挥监督作用
［8］。此外，监事会的成员大多

数不具备财务、法律等专业知识，缺乏监督的能力。

所以监事会的规模并不能提高审计质量。提出假设

5: 监事会规模与审计质量有正相关关系。
( 六) 控股股东性质的调节作用

随着非国有资本不断进入国有企业，国有股比

例下降，各种资本优势互补，优化产权结构。但是

有学者发现，当混合程度较低时，非国有资本对一

股独大的国有资本并不能起到制衡作用。当混合程

度不断加深，企业变为非国有控股时，会造成非国

有控股股东掏空国有资产的现象
［9］。上市公司中不

同性质的控股股东的目标不同，对公司进行控制的

方式也不同
［10］，因此对审计质量也会产生不同的影

响。国有控股的企业比非国有控股的企业承担更多

的政策性负担，在追求经济利润的同时，还要注重

承担非市场化的特殊功能。经济利润并不是国有控

股股东的唯一目标，有时候他们会更加重视社会目

标。国有控股企业的管理者很多都是政府直接委派

的政府官员，国家对作为企业管理者的政府官员的

监督力度不够，监督的缺乏使得公司治理机制不能

充分发挥作用，更容易出现内部人控制问题。此外，

由于国有股不能流通，国有控股企业容易产生残缺

的公司治理结构，造成审计质量较低。提出假设 6:

与国有控股企业相比，非国有控股企业的治理结构

对审计质量的影响更显著。

二、研究设计

被解释变量是审计质量。审计质量难以直接测

量，通常使用替代变量衡量，替代变量也没有一致

的标准，主要有审计收费、事务所的选择、可操控

应计利润。审计质量代表着审计工作水平的高低，

意味着企业财务报表方面存在的重大错报能否被注

册会计师有效识别。会计师事务所的业务能力、规

模和声誉对审计质量有着重要影响，因此采用会计

师事务所是否为 “四大”来衡量审计质量。若所聘

用的会计师事务所为“四大”，取值为 1; 否则，取

值为 0。

选取股权集中度、董事会规模、董事会独立性、

两职兼任和监事会规模作为解释变量，衡量公司治

理结构。为了控制其他因素对审计质量的影响，选

取董事薪酬、 “四委”个数、总资产收益率、资产

负债率和公司规模作为控制变量，并控制了时间。

各变量定义见表 1。

表 1 主要变量定义

Tab. 1 Main variable definitions

变量类别 变量名称 符号 变量定义

被解释变量 审计质量 AQ
会计师事务所是否为“四大”。若为“四大”，取值为 1; 不是“四

大”，则为 0。

解释变量

股权集中度 TOP 第一大股东的持股比例

董事会规模 DP 董事会成员的个数

董事会独立性 DD 独立董事个数与董事个数的比例

两职兼任 DUAL 董事长与总经理是否兼任。若兼任，取值为 1; 没有兼任，取值为 0。

监事会规模 JP 监事会成员的个数

控制变量

董事薪酬 MS 董事薪酬前三总和的自然对数

“四委”个数 FCE
四委分别为审计委员会、战略委员会、提名委员会、薪酬与考核委

员会。四委都设立的时候取值为 1，否则取值为 0。

资产负债率 LEV 总负债 /总资产

总资产收益率 ＲOA 净利润除以资产总额

企业规模 SIZE 年末总资产 (百亿元)

年份 Year 控制
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为了检验混合所有制改革背景下公司治理结构

对内部控制的影响，构建以下模型:

AQ = β0 +β1TOP +β2DP +β3DD+β4DUAL+β5MS +

β6JP+β7FCE+∑Control+ε (1)

2013 年党的十八届三中全会提出开启混合所有

制改革新征程，且混合所有制改革是所有企业均可

享受的红利。因此选取 2013－2017 年沪深 A 股上市

公司为研究对象，并对样本做了如下处理: 删除数

据缺失以及异常的年数据; 删除 ST、ST*
类公司;

剔除金融类上市公司。最终获得 13 923 个样本，研

究数据主要来自国泰安数据库。

三、实证分析

( 一) 描述性统计分析

使用 Stata 14. 0 软件对主要变量进行描述性统

计分析，结果如表 2 所示。审计质量的平均值为

0. 062，说 明 只 有 6. 2% 的 上 市 公 司 选 择 “四 大”

会计师事务所; 股权集中度的均值为 34. 838，说

明虽然在混合所有制改革的背景下，第一大股东持

股比例依然很高; 董事会规模的最小值为 3 人，最

大值为 19 人，符合有限责任公司和股份有限公司

对董 事 会 成 员 的 规 定; 董 事 会 独 立 性 的 均 值 为

0. 375，最小值为 0. 1，说明有个别上市公司不符

合证监会规定的公司独立董事不得低于董事的三分

之一的要求; 两职兼任的均值为 0. 277，说明仍然

大部分上市公司存在两职兼任现象; “四委”个数

的均值为 0. 914，说明绝大多数上市公司均设立了

“四委”。

表 2 主要变量描述性统计

Tab. 2 descriptive statistics of main variables

变量 均值 标准差 最小值 最大值

审计质量 0. 062 0. 241 0. 000 1. 000

股权集中度 34. 838 15. 181 0. 290 99. 000

董事会规模 8. 635 1. 809 3. 000 19. 000

董事会独立性 0. 375 0. 055 0. 100 0. 800

两职兼任 0. 277 0. 447 0. 000 1. 000

监事会规模 3. 602 1. 199 1. 000 15. 000

董事薪酬 14. 168 0. 787 8. 039 17. 779

“四委”个数 0. 914 0. 280 0. 000 1. 000

资产负债率 0. 937 0. 050 0. 332 1. 166

净资产收益率 0. 012 0. 031 －0. 561 0. 454

( 二) 相关性分析

表 3 是 Pearson 分析的结果。股权集中度在 1%

显著性水平上与审计质量正相关，假设 1 得到初步

验证; 董事会规模在 1%显著性水平上与审计质量正

相关，假设 2 得到初步验证; 董事会独立性与审计

质量在 10%显著性水平上正相关，假设 3 得到初步

验证; 两职兼任与审计质量在 1%显著性水平上负相

关，假设 4 得到初步验证; 监事会规模与审计质量

在 1%显著性水平上正相关，假设 5 得到初步验证。

另外，各自变量和控制变量之间的相关系数的绝对

值均小于 0. 5。为了进一步检验变量之间可能存在

的多重共线性问题，计算了变量间的方差膨胀因子，

所有变量的方差膨胀因子均小于 2，说明变量之间

不存在多重共线性的问题。
( 三) 回归分析

表 4 是各自变量与因变量审计质量之间的多元

回归结果。第 (1) 列是对总样本进行的回归分析，

结果显示，股权集中度与审计质量之间的回归系数

为 0. 002，且在 1%水平上显著正相关，说明增加股

权集中度有利于提高审计质量，假设 1 得到验证。

这一结果表明，大股东为了更好地对管理层进行监

督，以及小股东为了更好地维护自身利益，都需要

高质量的外部审计。董事会规模与审计质量之间的

回归系数为 0. 015，且在 1%水平上显著正相关，说

明董事会规模越大，审计质量越高，假设 2 得到验

证。这一结果表明董事会人数多，可以加强彼此间
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表 3 变量间 Pearson 分析

Tab. 3 Pearson analysis among variables

注: ＊＊＊、＊＊和* 分别表示在 1%、5%和 10%水平上显著。

表 4 公司治理结构与审计质量多元回归

Tab. 4 multiple regression of corporate governance structure and audit quality

注: ＊＊＊、＊＊和* 分别表示在 1%、5%和 10%水平上显著。



的制衡，需要更高质量的审计提供决策信息。董事

会独立性与审计质量之间的回归系数为 0. 417，且

在 1%水平上显著正相关，说明董事会独立性越强，

审计质量越高，假设 3 得到验证。这一结果表明独

立董事由于其具有较高的独立性，能够提高审计质

量。两 职 兼 任 与 审 计 质 量 之 间 的 回 归 系 数 为

－0. 018，并且在 1%水平上显著负相关，假设 4 得

到验证。这一结果表明董事长与总经理两职兼任，

缺乏监督，容易产生腐败，降低审计质量。监事会

规模与审计质量之间的回归系数为 0. 024，且在 1%

水平上显著正相关，假设 5 得到验证。这一结果表

明监事会规模越大，越能更好地进行监督，审计质

量越高。

为了进一步检验控股股东对审计质量的调节作

用，将样本分为国有控股和非国有控股两部分。表

4 第 (2) 列和第 (3) 列分别表示国有控股和非国

有控股公司治理结构对审计质量的影响。非国有控

股样本中股权集中度、董事会规模和监事会规模与

审计质量的正相关系数均大于国有控股样本。非国

有控股样本董事会独立性与审计质量的相关相关系

数为正，且在 1%水平上显著正向关，而国有控股样

本二者之间的相关系数为正，但不显著。非国有控

股样本两职兼任与审计质量之间的回归系数在 1%水

平上显著为负，而国有控股样本二者之间的回归系

数为负，但却不显著。因此，与国有控股企业相比，

非国有控股企业的治理结构对审计质量的影响更显

著，假设 6 得到验证。

就控制变量而言，董事薪酬与审计质量呈显著

正相关关系，报酬激励对董事的监督给予了肯定，

会进一步促进董事的监督职能; “四委”个数与审

计质量呈显著负相关关系，可能的原因是许多上市

公司虽然按照规定设立了 “四委”，但是并没有充

分发挥“四委”应有的作用; 资产负债率对审计质

量有显著的正向影响; 总资产报酬率对审计质量有

负向影响，但却不显著; 企业规模对审计质量有显

著的正向影响。

( 四) 稳健性检验

为了保证公司治理结构与审计质量回归结果的

可靠性，进行了稳健性检验，检验方法是将衡量审

计质量的变量会计师事务所是否为 “四大”替换为

审计费用的自然对数。随着经济环境的复杂化，审

计业务变得复杂与多样，审计风险也不断提高。会

计师事务所通常通过提高审计收费来减少审计风险，

提高审计质量，因此选用审计收费来衡量审计质量，

进行稳健性检验。由表 5 可知，稳健性检验结果与

前文结果基本一致，可以认为回归结果是可靠的。
表 5 稳健性检验

Tab. 5 Ｒobustness Test

注: ＊＊＊、＊＊和* 分别表示在 1%、5%和 10%水平上

显著。

四、研究结论与启示

本文以 2013－2017 年沪深 A 股上市公司为研究

对象，研究了混合所有制改革背景下公司治理结构

对审计质量的影响，以及国有控股对公司治理结构

与审计质量之间关系的调节作用。实证分析结果表

明: 股权集中度、董事会规模、董事会独立性、监
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事会规模与审计质量呈显著正相关关系，董事长和

总经理两职兼任与审计质量呈显著负相关关系。国

有控股对公司治理结构与审计质量的关系起调节作

用，具体来说，与国有控股企业相比，非国有控股

企业的治理结构对审计质量的影响更显著。

良好的公司治理结构能够提高公司财务信息的

质量，也能提高审计人员的独立性，进而提高审计

质量。因此，在混合所有制改革的过程中，公司应

该不断完善治理结构，以提高审计质量。第一，适

当保持高的股权集中度，使大股东的利益与公司利

益捆绑愈加紧密，加强对企业的监督，但同时要避

免大股东侵害中小股东的利益。第二，扩大董事会

规模。混合所有制改革的过程中，增加不同股权背

景的董事人员，充分发挥不同股权资本的优势，加

强彼此间的制衡。第三，增加独立董事的人数。独

立董事的独立性可以有效避免与高管在利益上的冲

突，更好地监督高管，防止内部人控制现象。第四，

扩监事会规模，更好地对董事会和经理层起到制衡、

监督作用。第五，避免董事长和总经理两职兼任。

第六，适当减少国有股的比例，减少国有企业的政

策性负担。
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The Influence of Corporate Governance Structure on Audit Quality
under the Background of Mixed Ownership Ｒeform

LIU Xing，ZHANG Bingfa

( Department of Accounting，Business School，University of Jinan，Jinan 250000，China)

Abstract: This paper takes the 2013－2017 Shanghai and Shenzhen A－share listed companies as the research object，
and studies the impact of corporate governance structure on audit quality under the background of mixed ownership
reform，and the adjustment effect of state－owned holdings on the relationship between corporate governance structure
and audit quality. The empirical analysis finds that equity concentration，board size，board independence，and the
size of the board of supervisors have a significant positive impact on audit quality and that the concurrent appointment
of chairman and general manager has a significant negative impact on audit quality. Compared with state － owned
holding enterprises，the governance structure of non－state－owned holding enterprises has a more significant impact on
audit quality. Ｒesearch shows that good corporate governance structure is conducive to improving audit quality.
Key words: mixed ownership reform; corporate governance structure; audit quality; state－owned holding
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