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财务报告是债权人与投资者获得企业信息的主要来源，

是企业经营状况与财务信息的外在表现形式。近年来，对财务

报告的重述现象越发严重。从美国来看，因为会计差错而重新

编制以前年度财务报告的做法十分盛行。继安然之后，世通、

施乐、阳光等著名公司相继发生财务报告重述，同时众多中小

公司加入进来。美国会计总署（GAO）于 2006年的统计表明：

美国财务重述的公司从 1997年的 83家增加到 2005年 9月

的 439家，重述的公司占全部上市公司的比例由同期的 0.9%

上升到 6.8%。从国内情况来看，随着资本市场的快速发展，陈

凌云（2006）研究表明：2001 ~ 2004年沪深两市共有 886家公

司发布各类补充及更正公告，平均每年大约有 20%的上市公

司在当年的信息披露中出现遗漏或错误。可见，中美财务重述

问题的发展趋势不容乐观。Ahmed和 Goodwin（2007）发现，

近年来澳大利亚证券与投资委员会非常重视会计滥用的危

害，财务重述作为会计滥用可能的手段之一备受关注。面对诸

多同类现象，本文从财务重述相关问题的中美异同比较出发，

研究中美财务重述制度的演进与现状，通过对财务重述制度

的发源地美国进行考察、对相关文献进行对比研究，重新定位

我国财务重述文献的研究方向。

一、中美对财务重述定义的比较

美国会计原则委员会（APB）于 1971年 7月发布的第 20

号意见书要求企业在发现并纠正前期财务报告的差错时，重

新表述以前公布的财务报告。Skinner（1997）指出，财务报告发

布后若发现存在错误或是误导性信息，而且发布者知道或者

应该知道人们仍然信任全部或部分报告内容，那么公司管理

层就有责任纠正先前的财务报告。GAO在 2002年 10月的一

份调查报告中指出，财务报告重新表述是指公司自愿或在审

计师、监管当局的敦促下修正先前报告的公共财务信息。2005

年 5月，美国财务会计准则委员会（FASB）发布的第 154号财

务会计准则公告将财务重述表述为：修正前期发布的财务报

告以反映这些报告中存在差错被更正的过程。可见，FASB表

述的财务重述是专指不再包括其他会计变更的会计差错更

正。

我国学者结合我国的特点，习惯将此类问题称作“重大会

计差错更正”，为了与国际说法保持一致而采用“财务重述”。

我国 2006年发布的《企业会计准则第 28号———会计政策、会

计估计变更和差错更正》具体定义了“前期差错”，提出“前期

差错”是指由于没有运用或错误运用两种信息而对前期财务

报告造成省略或误报。基于对“差错概念”的理解，我国将财务

重述表述为：上市公司对虚假性信息、误导性信息或信息遗漏

的历史财务报告进行事后补救的公告行为。我国对于“财务重

述”的概念中还需加以关注的是“年报补丁”这一概念。“年报

补丁”是以李韬、王毅辉等人为代表提出的，他们认为“年报补

丁”是我国上市公司已公布的财务报告不再可靠时而发布的

对历史公告的补充和更正。而这只是仅对错误信息的简单补

充和更正，还没有像美国那样形成成熟的重述机制，因此称之

为“年报补丁”，即特殊的财务重述。

由此可见，美国将财务重述概念理解为：财务重述是指财

务报告、公共财务信息，或是指一种被更正的过程。而我国认

为财务重述是一种事后补救的公告行为。二者在定义的描述

方面存在差异。

二、中美对财务重述制度的比较

1援 中美财务重述制度的演进比较。美国财务重述制度的

演进是随着美国上市公司治理制度的演进而逐渐完善的。第

一阶段是以美国 1933年《证券法》第 11（a）对公司纠正不准

确、不完整或误导性财务信息提出要求作为标志的。1934年

《证券交易法》第 13（a）（1）规定对上市公司制定强制性信息

披露制度，其财务报告必须经过独立审计机构的审计；要求公

司及时公布财务经营状况的变化。第二阶段是以 1971年 7月

APB发布的第 20号意见书作为标志的，要求企业在发现并

纠正前期财务报告的差错时，重新表述以前公布的财务报告。

第三阶段是以 2002年通过《萨班斯—奥克斯利法案》为标志，

该法案加强了高管的责任，强化公司审计的独立性以及加强

了会计披露。第四阶段是以 2005年 5月 FASB公布 154号财

务会计准则公告为标志，正式表述了财务重述这一具体概念，

这一阶段标志着财务重述制度已走向成熟。
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我国财务重述制度的演进经历了三个阶段。第一阶段是

以 1999年实施《企业会计准则———会计政策、会计估计变更

和会计差错更正》为标志，首次提出了会计差错的概念并规定

了其处理方式，但该准则未对其披露的内容与形式作具体要

求，该阶段表明我国会计差错信息的出现。第二阶段是以

2003年 12月 1日中国证监会发布《公开发行的公司信息披

露编报规则》第 19号的通知为标志，其规定：公司存在重大会

计差错应以重大事项临时报告的方式及时披露更正后的信

息，该阶段是会计差错信息的及时披露阶段。第三阶段是以

2006年发布《企业会计准则第 28号———会计政策、会计估计

变更和差错更正》为标志，该准则要求企业采用追溯重述法更

正前期重要错误。此次准则的发布标志着财务重述制度的正

式确立。

从制度的演进发展来看，美国的体制发展较早并且比较

完善，在 2005年制度已经健全的情况下我国制度才逐步形

成。与美国财务重述制度相比，我国制度存在会计处理不明了

以及对制度的监管不到位等问题。

2援 中美财务重述纠错机制的比较。对于会计差错的更

正，美国要求重新表述发生差错前期间的财务报告。如 FASB

在第 20号意见书中指出：发现以前年度财务报告中的会计差

错，应作为以前年度的调整事项进行列报，并且披露以前公布

的财务报告中的会计差错的性质、更正对目前利润和净利润

以及相关每股金额的影响。

我国按照会计准则对会计差错更正的规定，对前期重大

会计差错的会计处理采用追溯调整法，并不要求重新编制财

务报告，这样对于投资者来说增加了计算成本。采用追溯调整

法是否真实和公允呢？另外，我国公司会计差错更正的披露方

式是以定期报告代替临时公告，这样公司会达到掩盖内幕的

目的，从而破坏了证券市场的有效性。

从财务重述纠错机制来看，我国采用的追溯调整法仍存

在许多弊病，可以参考美国做法（要求重新编制财务报告并重

新挂在 EDGAR数据库上）对影响期间的财务报告重新进行

表述。

3援中美财务重述法律制度的比较。美国 1933年《证券法》

第 11（a）规定，任何在招股书上签字或者同意招股书中使用

其报告、意见或者陈述的人都应对招股书的真实性、准确性承

担法律责任。1934年《证券交易法》对审计师的责任有所减

轻，但要求保证所披露的信息真实、准确和及时更新信息。

1995年《私人证券诉讼改革法案》出台后，加大了审计师差错

纠弊的责任。2000年美国证券交易委员会修改关于上市公司

审计委员会的规则，加大对财务报告的责任。2002 年《萨班

斯—奥克斯利法案》颁布，其要求公司首席执行官和首席财务

官在公司所有定期报告上签署书面证明，审计委员会直接负

责对会计师事务所的聘用、酬金以及监督，并对公司管理当局

与会计师关于财务报告差异的协调负直接责任。

我国《证券法》主要在第 63、161、202条规定了陈述虚假

信息的民事责任，我国《注册会计师法》第 42条和《证券法》第

202条规定：审计师公开披露的信息存在虚假的，需要承担民

事责任。但这些条文都过于简单。2002、2003年最高人民法院

分别出台了《关于受理证券市场因虚假陈述行为引发的民

事权利纠纷案件有关问题的通知》和《关于受理证券市场因

虚假陈述行为引发的民事赔偿案件的若干规定》，这标志着有

关虚假陈述案例的民事诉讼机制开始运行，但受理此类案件

的范围仍受证监会、财政部以及其他行政机构的限制，出台的

法律都没有对财务重述发生后的法律责任做出明确的规定。

从财务重述法律责任方面来看，美国相应的法律法规较

完善，区分了对公司高管、注册会计师、审计委员会的责任归

属，加重了所负的刑事和民事责任，监督他们披露较高质量的

信息。我国由于条文简略、无具体操作方式，使司法程序难以

启动，以致广大投资者的损失难以追回。

三、中美财务重述问题的相似性研究

1援 中美对财务重述经济后果的相似性研究。根据中美相

关文献研究，下文对因财务重述引发的经济后果诸如重述公

司的增长趋势、股价下跌对投资者的影响以及更换高管三个

方面进行了相似性比较。

Scholz（2008）统计发现，美国上市公司发生财务重述的

数量从 1997年的 90家上升到 2006年的 1 577家，10年增加

了约 18倍。从国内情况来看，1999年仅有的 24家上市公司

发生财务重述，而到 2005年则达到 195家，占全部上市公司

的 20%左右。可见，中美发生财务重述的案例均迅猛增加，已

经对证券市场造成了负面影响。

发生财务重述的公司的股价大跌给投资者带来了巨大的

损失，影响他们的投资信心。GAO（2002）以 1997年 1月 1日

至 2002年 3月 26日的 689家发生财务重述的公司为样本进

行研究，研究发现：宣布财务重述的公司 3个交易日内股票价

格大约下跌 10%，市值损失累计达 1 000 亿美元。GAO 以

USB/Gallup投资者乐观指数为观测对象，发现从 2000年 9

月的 150点开始下跌，到 2002年 6月跌至 46点，达到历史最

低点。可见，投资者的信心备受打击。对于我国，投资者由于财

务重述对股票市场失去信心的危害不小于西方国家的市场。

以“大冶特钢”为例，2005年 4月，普华会计师事务所在对大

冶特钢 2004年报表审计过程中发现重大会计差错，大冶特钢

进行追溯调整后导致公司 2002、2003年发生亏损。在差错更

正消息披露后，这只股票连续三个跌停板。股民高买低卖的现

象致使他们对股市失望至极。可见，中美股民都因财务重述现

象引起的股价大跌而备受打击。

财务重述还导致公司高层领导的更换。Srinivasan（2005）

对 409家盈余重述公司的研究表明，外部董事尤其是审计委

员会成员会因公司发生财务重述而被撤销。Desai等（2006）研

究发现，有 60%的重述公司在两年内至少有一个高管被撤换，

而且重述公司被撤高管的前途比对照组被换的高管更加不被

看好。魏志华和王毅辉（2007）指出：当发生财务重述时，上市

公司将很有可能变更高管以改进公司业绩和恢复失去的声誉

资本。王泽霞等（2009）通过实证研究得出，管理层变更与重述

公告的发布存在显著的相关关系。谢羽婷等（2010）研究表明，

存在财务重述的公司中有 62.97%在两年内发生了高管变更，
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而对照样本仅有 38.93%。由此可见，中美对财务重述与高管

变更的显著关系都有一致的看法。

财务重述产生的消极影响是毋庸置疑的，给投资者带来

了经济损失，降低了证券市场的运行效率。美国对于经济后果

的分析研究文献较多，借鉴美国的文献研究，我国也对此结果

作了实证考察，但与此相关的理论与文献过少，需要国内学者

不断研究与探索。

2援 中美对财务重述动因的相似性研究。财务重述的内部

原因主要反映在管理者自利方面。公司采用限制性股票、股票

期权等激励措施使所有权与经营权的利益达到一致，但是这

种措施可能会导致自利行为产生，损害股东的利益。

Agrawal和 Cooper（2007）以美国 518家宣布调低盈余的

财务重述公司为研究对象，发现公司内部人在会计问题被揭

发之前的确有抛售股票的强烈动机。Jensen（2005）指出，以股

票为基础的薪酬尤其是以期权为基础的薪酬是采取破坏性激

进会计政策的根源。Burns和 Kedia（2006）研究发现，CEO期

权组合对股价的敏感度与财务错误报告显著正相关。Harris

和 Bromiley（2007）研究发现，相对于未发生盈余重述的公司，

发生盈余重述公司的 CEO 接受了更高比例的股票期权薪

酬。这说明通过财务重述的方式先前影响股价自利是持股期

权的 CEO的动机之一。从我国学者的研究文献来看，杜兴强

（2002）、张曙光（2003）认为股票期权会强化企业经营者的盈

余管理动机。胡国强和彭家生（2009）基于上市 A股的实证研

究表明，股权激励与财务重述显著正相关，实施基于股价的股

权激励公司发生财务重述的可能性要高于基于业绩的股权激

励公司。中美都对利用股票期权即管理者自利行为的主要动

因进行了研究，研究结果表明：存在财务重述的公司相对于非

财务重述公司的管理者更会通过采用激进的会计政策影响股

价来谋取私利。

从财务重述的外部原因来看，企业为保持连续盈余增长

而融资带来的压力是造成财务重述的重要原因。为保持连续

的盈利和公司市值以及达到分析师的预期，上市公司可能采

取各种手段来达到外界对公司的财务预期。Richardson 等

（2003）研究发现，盈余重述公司在未来盈利方面承受了很高

的市场期望，迫于资本市场的压力，上市公司管理层有动机进

行盈余操纵以维持盈利增长或超过预期的盈利，而为达到上

述目的采取激进的会计政策最终导致了更频繁的财务重述。

我国上市公司连续两年亏损被迫“ST”，若三年连亏则面临退

市风险，迫于资本市场的压力，管理层有动机进行盈余管理。

陆建桥（1999）选取了上海证券交易所 22家亏损上市公司作

为研究样本，观察到亏损上市公司为了避免公司连亏三年而

受到管制和处罚，在亏损及其前后年份普遍存在调减或调增

收益的盈余管理行为。张为国和王霞（2004）关于我国上市公

司会计差错的动因的研究表明，当期利润低于上期，有较高的

资产负债率，线下项目产生的收益高以及规模小和亏损的公

司更容易产生高报盈余的错误。

由此可见，企业迫于资本市场的压力而进行的盈余管理

导致了企业的财务重述现象，中美对此类问题的研究结论相

同。

四、结论

本文通过阅读与梳理国内外专家学者关于财务重述方面

的研究文献，对中美有关财务重述问题的异同进行了比较，重

点分析了中美对财务重述的定义、制度的演进与现状的差异，

并且根据我国学者现有研究文献总结了中美对于财务重述问

题的经济后果与动因的相似性观点。由于国内相关研究较少，

所以本文未能全方位分析财务重述的后果与动因。目前国内

相关财务重述的研究还处于探索阶段，针对我国财务重述问

题，提出以下建议：第一，出台有关制度实施的具体指导办法；

第二，完善责任的追究（包括外部审计）；第三，将财务重述与

管理者的薪酬挂钩；第四，完善公司内部治理（激励）机制，使

经营者与企业长期结合，不会轻易追求短期利益而实施自利

行为。

笔者认为，未来相关研究可以从以下几个方面加以改进：

第一，加强对发达国家关于财务重述问题的研究，以通过跨国

对比的方法寻找在不同制度背景下的某些经验来完善我国财

务重述制度；第二，完善我国的实证研究，比如在财务重述的

市场反应以及法律诉讼行为关系方面均缺乏实证研究；第三，

深化财务重述相关制度改革，例如在研究财务重述的动因方

面，至今未研究国家宏观政策、企业合并、所交税费的会计处

理等对财务重述造成的影响。

【注】本文受兰州大学中央高校基本科研业务费专项资

金野注册会计师审计谈判行为研究要要要基于公司治理的视角冶

渊项目编号院10LZUJBWZY012冤资助遥

主要参考文献

1. Ahmed Kamran袁John Goodwin. An Empirical

Investigation of Earnings Restatements by Australian Firms.

Accounting and Finance袁2007曰47

2. Skinner D. J.. Earning Disclosures and Stockholder

Lawsuits. Journal of Accounting and Economics袁1997曰23

3.张若钦袁刘炳福.借鉴美国经验完善我国财务重述制度.

经济研究导刊袁2008曰5

4.魏志华袁王毅辉.基于公司治理视角的财务重述研究综

述.外国经济与管理袁2007曰11

5.谢羽婷袁 江金锁袁 刘阳. 上市公司管理机制创新研

究要要要财务重述与高管变更关系的探讨 . 科技管理研究袁

2010曰3

6.杜兴强.股票期权院公司治理的革命抑或财会欺诈的始

作俑者钥中国审计袁2002曰12

7.张为国袁王霞.中国上市公司会计差错的动因研究.会计

研究袁2004曰4


