
一、会计稳健性计量方法

1. 净资产度量方法。净资产度量方法是指，随着企业在

稳健性原则的基础上对收益的延迟确认及对损失的及时确

认，尽可能低估资产而高估负债，最终体现为对净资产账面价

值的低估。净资产度量方法主要包括Feltham和Ohlson（1995）

的估价模型法和市净率法，而得到更多应用的是市净率法。

Beaver和Ryan（2000）以账面价值或市场价格为因变量，对年

度哑变量和公司哑变量、公司本期和前五年的市场回报作回

归分析，哑变量的系数代表公司账面价值低于市场价格的持

续性偏差部分，该系数越小，说明会计稳健性越强。

2. 偏度度量方法。遵循稳健性原则意味着对损失的确认

更及时，通常采取一次性确认的方式；对收益则延迟确认。会

计盈余对“坏消息”的反映多于对“好消息”的反映，出现负值

的可能性随之增大，会计盈余和应计项目在统计上就会出现

负偏的现象。Basu（1997）、Givoly和Hayn（2000）以及Ball（2000）

都曾使用偏度度量方法衡量会计稳健性。

3. Givoly和Hayn（2000）的应计项目计量模式。如果会计

是无偏的，从长期来看，一个处于稳定状态的公司的累计利润

应该与经营活动产生的现金流量趋于一致。这是因为应计项

目倾向于反转，从而使得累计应计值最终归零，在净收益高于

（或低于）现金流量的时期，预计在后续期间跟随的是负的应

计项目。但是在遵循稳健性原则的基础上，经过较长时期，财

务报告中会产生累计值为负的应计项目，我们可以通过产生

负的累计应计值的程度和速度这两个指标来反映财务报告的

稳健性。采用应计项目计量模式主要有两个方面的好处：一是

不以市场为基础，二是可以得到公司的会计稳健性数值。

Givoly和Hayn（2000）的研究结果表明，非经营性应计项目比

总应计项目更能代表会计稳健性。具体地说，总应计项目减去

折旧和经营性应计项目后得到非经营性应计项目。非经营性

应计项目主要受以下项目的影响，即各种减值准备、重组费

用、会计估计变更、或有损失、资产销售或处置、费用资本化、

收入的递延及后期确认等。尽管会计制度对这些项目有所规

定，但是由于会计不确定性的存在以及会计主观判断不可避

免的特点，还是给经理的会计选择和利润操纵留下了空间

（Givoly和Hayn，2000）。

通过上述方法得到的会计稳健性可称为无条件稳健性，

本质上属于总体的偏见，和当期消息的好坏没有关系，倾向于

通过加快费用确认或推迟收入确认而从低报告权益的账面价

值。因为无条件稳健性下资产估值的偏见众所周知，它是事前

和总体的，理性的财务报告使用者往往会在签约时予以纠正，

所以在无条件稳健性原则下，探究会计稳健性在缔约过程中

的作用是很困难的。当研究者试图从更广阔的制度视角来透

视会计稳健性的影响因素和经济后果时，无条件稳健性本身

的局限性就会愈发明显。

4. Basu（1997）的反向回归模型。Basu（1997）的反向回归

模型的基本思想是：采用盈余或报酬模型，以股票的正或负报

酬作为“好消息”或“坏消息”的代理变量，“坏消息”比“好消

息”更及时地在当期盈余中得到反映，盈余与“好消息”或“坏

消息”（股票的正或负报酬）的关联性呈现不对称的特点，整体

表现为分段的线性形式。Basu（1997）的反向回归模型之所以

被广泛使用，是因为它更准确地体现了会计稳健性的不对称

性、及时性的特点。标准模型为：

Xt/Pt-1=琢0+琢1DRt+琢2Rt+琢3DRt伊Rt+着t

其中：Xt为公司在第t年的每股盈余（t为考察年度）；Pt-1

为公司股票第t-1年年末的收盘价，用来平减Xt，以消除异方

差的影响；Rt为公司股票在第t会计年度的年度回报率；DRt

为哑变量，Rt为负时，其取值为1，否则取值为0；着t为残差项；

琢0是截距项；琢1代表虚拟变量的系数；琢2代表盈余对“好消息”

即股票报酬为正时的反映速度；琢3代表“坏消息”比“好消息”

更快通过盈余得到反映的程度。如果公司具有会计稳健性，则

“坏消息”比“好消息”被更及时地反映，琢3的预期显著为正。

一般来说，盈余的反映滞后于股票回报，所以Basu（1997）

的反向回归模型的特点符合最小二乘法对以先导变量为自变

量、以滞后变量为因变量的要求，回归的标准误差和统计量可

以更好地设定。Basu（1997）的反向回归模型来自Basu（1997）

界定的盈余对经济收益和经济损失不对称地及时反映的定

义，衡量方法更为直接，比价值相关性模型能更及时地度量盈

余。更重要的是，Basu（1997）的反向回归模型的本质是对条件
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稳健性的衡量，其在制度因素对会计稳健性影响的研究中经

常被应用，也是目前应用最广的一种会计稳健性计量模型。条

件稳健性来源于Basu（1997）的定义，指的是盈余反映当期的

“坏消息”比“好消息”快。在Basu（1997）的反向回归模型中，条

件稳健性体现为对损失和收益确认的不对称的及时性，这种

不对称的及时性来自于会计人员确认“好消息”比确认“坏消

息”更谨慎。

条件稳健性要求会计政策能够反映当期的经济事项，会

计上是否稳健是以“坏消息”（经济损失）比“好消息”（经济收

益）被更及时地通过盈余反映为条件。条件稳健性能够更好地

体现会计政策选择的动机，由此映衬出会计行为背后更深刻

的制度背景，会计信息质量内生性的本质也才能更清楚地体

现。正是Basu推动了会计稳健性研究的发展。

5. Ball和Shivakumar（2005）的应计项目或现金流回归计

量模型。Basu（1997）的反向回归模型产生于美国发达的证券

市场条件下，对市场的有效性有较高的要求，股票回报一定要

能够代表公司真实的经营状况。因此，在不发达的市场条件下

运用Basu（1997）的反向回归模型存在一定的局限性，合理的

做法就是运用非市场数据加以验证。

Ball和Shivakumar（2005）的应计项目或现金流回归计量

模型正是基于条件稳健性而运用非市场数据来度量盈余的及

时性。他们认为，应计项目不但可以消除现金流的“噪音”，而

且还能及时确认经济收益和经济损失，并假定应计项目和当

期现金流之间呈现不对称的相关性。

其分析思路是：公司的现金流尤其是来自耐用资产的现

金流一般是相关的或者具有持续性，这意味着当期现金流的

实际变动与对未来现金流预期的变动是正相关的。比如，当期

现金流减少的投资项目，其未来现金流也可能减少。正是由于

建立在预期的现金流而不是已经实现的现金流的基础上，预

期现金流的变动最终通过应计项目来完成确认过程。基于稳

健性原则，不对称确认就出现了，因为经济损失更可能被及时

确认，作为一种未实现的经济费用计入应计项目以便与收入

配比，而经济收益更可能在其真正实现时才得到确认。这种不

对称确认意味着在当期现金流为负的情况下，应计项目与现

金流呈现更大的正相关性。

Ball和Shivakumar（2005）的应计项目或现金流回归计量

模型建立在当期应计项目对现金流回归的基础上，目的是通

过应计项目探索经济损失是否得到及时确认。该模型的核心

思想是，当期经营现金流的正或负可以代表“好消息”（经济收

益）或“坏消息”（经济损失），而经济收益或经济损失体现在应

计项目上。对于代表经济损失的负的现金流，能够迅速确认在

应计项目中；而对于经济收益，只有实现时才予以确认。也就

是说，应计项目和现金流是分段的线性函数关系，在“坏消息”

出现的时期，应计项目和现金流呈正相关关系。模型为：

ACCt=琢0+琢1DCFOt+琢2CFOt+琢3DCFOt伊CFOt+着t

其中：ACCt为第t期应计项目数额除以期初总资产数额；

CFOt为第t期经营活动产生的现金流量除以期初总资产数

额；DCFOt为虚拟变量，当CFOt小于0时，其取值为1，否则其

取值为0。

Ball和Shivakumar（2005）的应计项目或现金流回归计量

模型既体现了应计项目对经济收益和经济损失反映的不对称

的特点，又具有不依赖股票的市场价格对会计稳健性进行度

量的优点。

二、在我国证券市场合理运用会计稳健性计量方法

综观我国的会计稳健性研究，学者们关注的焦点已经从

验证会计稳健性的存在逐渐转移到分析制度因素对会计稳健

性的影响上来，但是我国内地的会计稳健性研究都运用Basu

（1997）的反向回归模型。截至目前，Basu（1997）的反向回归模

型的优越性是其他会计稳健性计量模型难以相比的，但是它

对市场有效性有较高的要求，在计量上还受到不少质疑。而

且，我国证券市场的有效性难以同英国、美国等发达国家的相

提并论，得到的结论更需要进行进一步的验证。更值得关注的

问题是，在评价一个报告制度的整体稳健性时，使用单一计量

方法有可能得出错误的结论（Givoly等，2006）。由最近国外

和我国台湾地区的研究文献可以看出，采用多种计量方法研

究会计稳健性逐渐成为一种趋势（金成隆、林美凤，2005；Lara

和Penalva，2007；Anwer和Duellman，2007）。在研究领域以及研

究方法上，我国内地的会计稳健性研究还存在进一步拓展的

空间。

会计稳健性更深刻地体现出制度约束条件下管理层的行

为动机，因此关注影响管理层动机的内部制度因素很有必要。

Ball等（2003）通过研究认为，会计准则是导致稳健的和及时的

会计信息的必要条件而不是充分条件，制度因素带来的对会

计信息的需求才是会计信息质量的决定条件。Basu（1997）的

反向回归模型及Ball和Shivakumar（2005）的应计项目或现金

流回归计量模型都体现出了条件稳健性的特点，可以更好地

揭示会计行为背后的制度背景。基于此，笔者建议国内学者可

以考虑将两种模型结合起来进行研究，这样做的好处在于：

Basu（1997）的反向回归模型能够更好地体现出稳健性条件下

对损失确认的及时性特点，但是要求证券市场必须具有相当

的有效性，而Ball和Shivakumar（2005）的应计项目或现金流回

归计量模型恰好具有不依赖市场数据的特点，如果将两个模

型结合应用，不仅能消除我国证券市场有效性不足对Basu

（1997）的反向回归模型结论的可靠性的影响，而且能兼顾股

价对信息反映的综合性和及时性的优点。
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