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一、引言

财务报告是公司利益相关者进行决策时的重要

信息来源，而任何一项决策必然涉及不同方案或项

目之间的比较，因此财务报告是否可比将直接影响

公司利益相关者决策的结果。可比的财务报告不仅

能够更好地反映经济事件的实质，降低使用者的信

息解读难度，而且可以缓解信息不对称程度，提高决

策的有效性[1]。

在学术界，探究哪些因素会影响财务报告可比

性是一个重要的议题。现有研究更多地关注会计准

则[2，3]、审计机构[4-6]、经营环境[7，8]等对财务报告

可比性的影响，而较少关注管理层行为的影响。实际

上，管理层作为财务报告的主要准备者和呈报者，其

个人动机必然会影响财务报告的质量。在所有权与

经营权分离的背景下，公司管理层会为了个人利益

而损害所有者的利益，其中异常在职消费是比较常

见的方式。在职消费是管理层在履职中产生的由企

业负担的消费支出，正常水平或合理的在职消费能

够起到激励作用，提高管理层工作热情从而提升经

营管理效率，而偏离正常水平的异常在职消费则会

造成财务资源浪费，最终损害企业价值[9]，降低异常

在职消费是公司治理的重要内容。高质量的财务报

告可以更好地反映公司真实情况，有利于对管理层

实施监督和激励，因此管理层进行异常在职消费后，

为了缓解来自治理层和监督者的压力，有动机降低

财务报告质量，增加信息不对称，方便为其私利进行

辩护。

那么，管理层异常在职消费引致的低质量财务

报告的披露动机是否降低了财务报告可比性呢？同

时，当管理层拥有更大的权力时，会更容易按照自己

的意愿行事，使得管理层能够对会计行为和会计师

事务所的聘任施加更多的影响，更有能力影响财务

报告质量。那么，管理层权力是否会调节异常在职消

费与财务报告可比性之间的关系呢？本文将尝试对

以上问题进行回答。
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二、文献回顾和假设提出

（一）文献回顾

可比性是指财务信息能够使相似的经济业务或

事项看起来相似，不同的经济业务或事项看起来不

同[2]。美国财务会计准则委员会（FASB，1980）对财

务报告可比性的定义是“有助于信息使用者区别不

同经济业务或事项间异同的一种信息质量特征”，并

在修订财务报告框架时把可比性作为最重要的信

息质量特征之一，包括国际会计准则理事会（IASB）
以及我国财政部在内的很多会计准则制定机构都在

积极寻求以增强财务信息可比性为主旨的会计准则

趋同。

Ball[10]的研究表明，实施一致和趋同的高质量

会计准则确实能够提高财务信息的可比性。但是，高

质量会计准则的实施并不是唯一决定可比性的因

素。Holthausen[11]的研究指出，制度环境、治理环境

以及经营环境都会影响公司对会计准则的具体执

行，从而导致执行效果的差异性，最终影响财务报告

的质量。

目前，国内有关财务报告可比性影响因素的文

献并不丰富，且除了关注会计准则的影响[2，3，10]，大

多研究集中于审计机构特征、经营环境的影响。如谢

盛纹、刘杨晖[4]研究发现，整体而言，变更审计师的

公司其会计信息可比性要低于未变更审计师的公

司，同时前任审计师任期在两者关系间发挥调节作

用。叶飞腾等[5]考察了会计师事务所合并对客户财

务报告可比性的影响，发现合并后会计师事务所审

计的财务报告可比性显著高于合并前会计师事务所

审计的财务报告可比性。方红星等[7]从客户、供应商

信息需求的角度进行分析和检验，发现在客户和供

应商集中的经营环境下，由于私下信息的沟通需

要，公司倾向于披露可比性更低的财务报告。袁知

柱等[8]的研究表明，产品市场竞争程度与财务报告

可比性显著负相关。

现有文献中，无论是审计机构特征还是经营环

境，其对财务报告可比性的影响都是间接的，管理层

作为财务报告的直接准备者与呈报者却较少涉及，

仅有两篇文献关注了管理者特征的影响。周晓苏等[1]

发现了公司间高管联结能提升其财务报告可比性的

证据；张霁若[12]的研究表明，CEO继任会降低财务

报告可比性。而关于管理层行为和披露动机对财务

报告可比性的影响，目前仍然有待研究。

在职消费是管理层在履职中产生的由企业负担

的消费支出，关于在职消费的经济后果，一直有“代

理观”和“效率观”两种观点[13]。代理观认为，管理层

利用职权进行在职消费的财务成本大于其能带来的

经济利益，造成财务资源的浪费，从而降低企业价

值；而效率观认为，在职消费作为薪酬契约的一部分

能够起到对管理层的激励作用，提升其工作热情，进

而提升企业价值。万华林[13]对国外有关在职消费的

研究进行分析后认为两种观点并不矛盾，两者具有

内在一致性，关键在于找到两者的均衡点。

国内外很多学者都尝试把在职消费合理的部分

剥离出来，剩余的则表现为异常在职消费[14，15]。合

理水平的在职消费有助于提升经营管理效率，是企业

正常经营所需、应予以保留的必要支出，异常在职消

费会降低企业绩效，是需要进行治理的代理成本[9]。

异常在职消费行为是管理层追求私利的常见方式，

特别是在我国企业普遍存在显性薪酬激励不足的

情况下，管理层异常在职消费普遍存在。王东清、李

静[16]的研究表明，管理层进行异常在职消费后，为

辩护私利行为的合理性会进行盈余管理。可见，讨论

管理层行为和披露动机对财务报告可比性的影响时

可以从异常在职消费的视角进行。同时，管理层权力

的存在让管理层更有能力按照自己的意愿行事，包

括对财务报告的生成与披露施加更多影响，如林芳、

冯丽丽[17]的研究发现，管理层权力越大的公司，越

容易进行盈余管理。因此，讨论管理层异常在职消费

行为对财务报告可比性的影响时，应该考虑管理层

权力赋予管理层影响财务报告的能力。

（二）理论分析与研究假设

1. 基于异常在职消费视角的披露动机与财务

报告可比性。现代公司制度下所有权与经营权分离，

所有者和管理层存在委托代理关系，由于两者的效

用函数并不完全一致，管理层会产生有损所有者利

益但增加自身利益的行为，进而引发道德风险和逆

向选择。管理层激励是解决这种委托代理冲突的主

要方式之一，激励的重要组成部分是薪酬激励，包括

显性薪酬激励和隐性薪酬激励。我国“限薪令”的实

施以及管理层持股普遍偏低的状况，导致了无论是

国有企业还是民营企业都存在显性薪酬激励不足的

问题[18]，因此隐性薪酬激励成为很重要的补充，在

职消费是最常见的激励手段。然而管理层可能利用

对公司的剩余裁量权影响激励契约设计，为自己谋

取更多的利益，使其成为委托代理问题的一部分[19]，



□·20·财会月刊2019. 07

在隐性薪酬上的体现就是发生偏离合理水平在职消

费的异常在职消费，因此如何抑制异常在职消费成

为公司治理的一项重要内容。

信息不对称为管理层薪酬自利行为提供了重要

的条件，隐性的异常在职消费相较于显性薪酬更加

依赖于信息不对称的存在。财务信息的披露是资本

市场中缓解信息不对称的重要途径，高质量的财务

报告信息能够为监管者和投资者提供更多关于管

理层努力程度的信息，有助于监督和激励措施的有

效实施[20]。因此，为了更便于实施自利行为，管理层

有动机削弱财务报告的质量来增加信息不对称程

度，更高水平的异常在职消费常常伴随着更低的财

务信息质量[21]。可比性是高质量财务报告的重要特

征，可比的财务报告可以更好地反映经济事件的实

质，降低财务报表使用者的信息解读难度，提高决策

的有效性[1，3]。财务报告间可比可以使不同的公司

对相似的业务或事项有相似的财务产出，对相异的

业务或事项有相异的财务产出。当管理层把不属于

或超过正常规定的消费作为公司费用列支时，高可

比性的财务报告能够对此进行反映，从而被报告使

用者所了解，形成对管理层的监管压力。作为财务

报告的准备者和呈报者，管理层可以影响财务信息

的质量，在准则具体执行中使用更多“不当”的会计

判断和会计估计甚至进行财务造假，从而弱化本公

司与同行业公司的可比性，试图以公司业务的“特

殊性”来为异常在职消费的自利行为进行辩护，以

降低投资者的愤怒程度。根据以上分析，本文提出

以下假设：

H1：在其他条件不变的情况下，管理层异常在

职消费会削弱披露高质量财务报告的动机，降低财

务报告可比性，即管理层异常在职消费水平越高，财

务报告可比性越低。

2. 管理层权力、披露动机与财务报告可比性。

管理层权力理论认为，管理层权力反映了管理层按

照自己意愿行事的能力，当管理层拥有更大的权力

时，更有能力实施对自己有利的行为[19]。管理层权

力的发挥会受到公司内外部治理机制的影响。我国

上市公司中，普遍存在的“一股独大”现象使得国有

企业中出现所有者缺位下的内部人控制，民营企业

中由于家族控制表现出所有者与管理者重合或合

谋[22]，公司内部治理机制无法有效发挥作用；同时

在当前转型经济环境下，公司外部治理机制有待完

善。这些都导致管理层获得了更多按照自己意愿行

事的能力。管理层权力使得管理层有能力在财务信

息披露方面选择利己的机会主义行为，当披露更低

可比性的财务信息有利可图时，管理层会利用所掌

握的权力施加影响，采取可能的措施来实现财务报

告可比性的降低。

管理层进行自利的异常在职消费后，越低的财

务报告可比性越有利于其对自利行为进行“特殊性”

辩护，以减少来自投资者的压力，而较大的管理层权

力能够为降低可比性提供能力支持。一方面，权力较

大的管理层拥有更多的自由裁量权，有能力对会计

行为实施更多的干涉，使其自利消费通过“不当”会

计判断和会计估计甚至造假行为进入财务报告项

目，从而降低财务报告可比性；另一方面，已有研究

表明审计师特征会影响财务报告可比性[4，5]，同时

客户依赖度越高的会计师事务所和审计师审计的财

务报告可比性越低[23]，而权力较大的管理层在选择

会计师事务所时更有话语权[24]，有能力选择对公司

依赖程度更高、容易和自己达成一致意见的会计师

事务所和审计师。由此可见，拥有较大权力的管理层

进行异常在职消费后，不但有动机而且有能力降低

财务报告可比性，因此本文提出以下假设：

H2：在其他条件不变的情况下，管理层权力能

增强异常在职消费对财务报告可比性的负向影响。

三、研究设计

（一）样本选择与数据来源

由于财务报告可比性的计算需要前 4年的数

据，而研究表明会计准则的趋同会系统地提升财务

报告的可比性[3]。为了消除会计准则趋同可能对研

究设计产生的影响，本文选择 2010 ~ 2016年A股上

市公司作为研究样本（2010年可比性计算会用到

2007 ~ 2010年数据）并进行以下筛选：①删除金融保

险类和交叉上市的公司；②删除没有连续16个月披

露季度报告或进行证券交易公司的年度数据；③删

除未披露管理费用明细公司的年度数据；④删除年

度内不足11个样本的行业；⑤剔除回归变量缺失的

数据。最终得到 4788个有效的公司年度数据。文中

涉及的财务数据、公司治理数据和证券交易数据来

自CSMAR数据库，内部控制相关数据来自迪博公

司的DIB内部控制数据库，行业分类参照2001年证

监会行业分类标准，除制造业取两位编码外，其他行

业取一位编码。为了消除极端影响，对所有的连续变

量进行1%和99%分位的Winsorize缩尾处理。
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（二）变量定义

1. 财务报告可比性（CompMean、CompInd）。会

计可以看作是以经济业务或事项为输入、财务信息

为产出的信息系统，可比的会计系统对于相似的输

入会产生相似的产出。基于此，De Franco等[25]以会

计盈余代表信息产出、对应期间股票收益代表投入，

用两者之间的简单线性关系表示特定公司的会计系

统，建立了以产出为导向、定量测度公司层面行业内

横向可比的方法，并使用非持股机构分析师预测和

公司信息环境特征验证了这种方法的有效性。国内

相关研究也证实了该方法在我国市场环境下的适用

性[4，7]。本文参考这种测量方法，并借鉴刘睿智等[26]

的做法加入对“好消息”和“坏消息”的考虑，对财务

报告的可比性进行测度，具体步骤如下：

首先，估计 i公司的会计系统。使用式（1）来估计

i公司的会计系统，其中净利润与期初权益市场价值

的比值（Earnings）代表信息产出，对应期间股票收益

（Return）代表经济业务或事项，Neg代表消息类型

（Return为负，表示“坏消息”，取1；为正，表示“好消

息”，取0），Neg×Return为Neg和Return的乘积。利

用 i公司第 t年（含）前连续16个季度数据对式（1）进
行回归，模拟出系数作为 i公司第 t年的会计系统转

换函数，同理可以计算出同行业同年度内所有公司

的会计系统转换函数。

其次，计算同行业同年度内 i与 j公司财务报告

可比性。利用上步骤中 i与 j公司第 t年度模拟出的

会计系统转换函数，通过式（2）和式（3）以 i公司股票

收益信息（Returnit）作为共同经济业务或事项，计算经

过 i和 j公司会计系统产出的财务信息E（Earings）iit

和E（Earings）ijt。最后利用式（4），以两个系统产出差

值绝对值的平均数再取相反数作为 i和 j公司第 t年
度的财务报告可比性（Compij），该值越大两个公司

的财务报告可比性越高。

最后，计算 i公司第 t年的财务报告可比性。为

了反映 i公司第 t年相对于行业内其他公司总的财

务报告可比性程度，把行业年度内所有与 i配对公

司间的财务报告可比性（Compij）取平均数，记为

CompMean，取中位数，记为CompInd。此外，取行业年

度内所有与 i配对公司财务报告的可比性（Compij）

最高的前4个值的平均数，记为Comp4，取最高的前

10个值平均数，记为Comp10，用于稳健性测试。

2. 异常在职消费（AbPerks）。如前文分析，本文

从管理层异常在职消费的视角考量财务报告质量的

披露动机，越高的异常在职消费水平意味着披露高

质量财务信息的动机越弱。在职消费本身具备隐蔽

性[13]，而异常在职消费作为在职消费中不合理的部

分更难准确计量，如何对异常在职消费进行计量一

直是理论研究的难点。现有研究做了很多有益的尝

试，异常在职消费的替代变量主要可以分为两类：一

类是来自报表及附注的数据，从中筛选出很可能属

于异常在职消费的项目，并经过调整后消除企业规

模的影响[27]；另一类是采用数理统计方法拟合出与

经营管理活动相关的正常的经营管理费用，用残差

表示异常在职消费[14，15]。第一类方法中异常在职消

费仍可能包含正常的费用支出，为了更好地反映管

理层的隐性私利行为，本文借鉴后一类方法，使用式

（5）分行业分年度回归后的残差表示异常在职消费，

记为AbPerks。

其中：i表示第 i家公司，t 表示年度（下文同）；

Perks为管理费用中扣除董监高的薪酬、坏账准备、

折旧和摊销以及停工损失等明显不属于在职消费项

目后的余额；TA为年末资产总额；△Sales表示主营

业务收入变动额；PPE为年末固定资产净额；Inven⁃
tory为年末存货账面价值；LnEmployee为年末职工

数的自然对数。

3. 管理层权力（Power1、Power2）。管理层权力

可以从组织结构权、所有者权、专家权和声誉权这四

个维度进行度量。由于我国目前仍未建立有效的经

理人市场，参考权小峰等[15]和刘坤鹏等[28]的研究，

选取董事长与总经理两职合一、董事会规模、管理层

持股、实际控制人的监督能力四个指标度量管理层

权力：①董事长与总经理两职合一，当两职合一时取

Earningsit =α0i +α1i it +α2iNegit +
α3iNegit × it + εit  

E(Earningsiit)= α̂0i + α̂1i it + α̂2iNegit +
α̂3iNegit × it  

E(Earningsijt)= α̂0j + α̂1j it + α̂2jNegit +

α̂3jNegit × it

（1）

（2）

Compij = - 1/16×∑
t - 15

t
|E(Earningsiit)-

E(Earningsijt)

（3）

（4）

Perksi,t
TAi,t - 1

=α0 +α1
1

TAi,t - 1
+α2

ΔSalesi,t
TAi,t - 1

+

α3

PPEi,t

TAi,t - 1
+α4

Inventoryi,t

TAi,t - 1
+α5LnEmployeei,t + εi, t

Return

Return

Return （5）

Return

Return

Return
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1，否则取0。②董事会规模，董事会的规模越大越不

容易达成一致的意见，高管影响董事会的可能性越

大，管理层权力也越大，当董事会规模大于行业均值

时取1，否则取0。③管理层持股，管理层持股时为1，
否则取0。④实际控制人的监督能力，上市公司可能

存在多层级股权结构背后的实际控制人，其对上市

公司的控制权更能够反映大股东对管理层的监督能

力，因此用实际控制人控制权与前十大股东持股比

例之和的比值来度量大股东的监督能力，监督能力

越弱则管理层权力越大。当公司实际控制人监督能

力小于行业均值时，管理层权力更大，赋值为 1，否
则取0。最后，取上述四个指标值之和作为管理层权

力累计指标 Power1，同时使用主成分分析方法，保

留特征值大于 1的主成分，合成四个指标的综合指

标Power2。
4. 内部控制质量（IC）。现有研究主要使用三种

方法来衡量内部控制质量：一是根据公司披露与

内部控制相关的可感知信息把内部控制质量分为

低、中、高三个等级[29]；二是根据内部控制五要素进

行评分[30]；三是采用权威数据库发布的内部控制指

数[31]。第一种方法度量的内部控制质量是非连续变

量，不能细致地反映公司间的差异，第二种和第三种

方法使用的是连续变量度量。本文借鉴徐虹等[31]的

做法，使用迪博公司发布的上市公司内部控制指数

来衡量公司的内部控制质量，同时考虑量纲对回归

系数大小的影响，除以100，记为 IC。

（三）模型设定

为了检验H1和H2，分别建立式（6）和式（7）。若
H1成立，预期式（6）中α1为负；若H2成立，预期式

（7）中α3为负。

CompIndi,t（CompMeani,t）=α0+α1AbPerks i,t+
βControls+ε （6）

变量类型

被解释
变量

解释变量

控制变量

变量名称

财务报告可比性

异常在职消费

管理层权力

内部控制质量

资产总额

收入变动

固定资产规模

存货规模

员工规模

企业规模

资产负债率

公司经营业绩

现金替代物

非债务税盾

每股盈余

资本支出率

管理层持股

股权集中度

产权性质

行业

年度

变量符号

CompMean

CompInd
AbPerks

Power1

Power2

IC
TA

△Sales
PPE

Inventory
LnEmployee

Size
Lev

ROA
Liquid
NDTS
EPS

INVR
MHold

OC
State

Industry
Year

变量定义

与同行业同年度内其他公司间的财务报告可比性取平均值，计算方法详见
上文

与同行业同年度内其他公司间的财务报告可比性取中位数，计算方法详见上文

式（5）分行业分年度回归的残差

董事长与总经理两职合一、董事会规模、管理层持股、实际控制人的监督能
力的累计指标

董事长与总经理两职合一、董事会规模、管理层持股、实际控制人的监督能
力的主成分综合指标

迪博数据库披露的年度内部控制指数除以100
年末总资产

本年主营业务收入-上年主营业务收入

年末固定资产净值

年末存货账面价值

年末员工人数的自然对数

年末总资产的自然对数

总资产负债率

当年总资产收益率，等于净利润与期末资产比值

年末现金替代物，等于（营运资本-货币资金）/期末总资产

年末非债务税盾，等于固定资产折旧/期末总资产

年末每股盈余

当年资本支出率，等于当年资本支出额/营业收入

年末管理层持股比例

年末股权集中度，等于第一大股东持股比例与第二大股东持股比例之比

国有产权取1，否则为0
行业虚拟变量

年度虚拟变量

表 1 变量说明
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CompIndi,t（CompMeani,t）=α0+α1AbPerks i,t+
α2Power i,t+α3Power i,t×AbPerks i,t+βControls+ε

（7）
目前关于影响财务报告可比性因素的研究还不

够丰富，可用的控制变量并不成熟。本文参考De
Franco等[25]与谢盛纹、刘杨晖[4]的研究选择以下控

制变量：企业规模（Size）；资产负债率（Lev）；公司经

营业绩（ROA）；现金替代物（Liquid）；非债务税盾

（NDTS）；每股盈余（EPS）；资本支出率（INVR）；管

理层持股（MHold）；股权集中度（OC）；行业（Indus⁃
try）；年度（Year）。此外，由于我国国有产权和非国有

产权上市公司面临的制度环境有较大差异，加入对

产权性质（State）的控制。具体变量定义如表1所示。

四、实证检验与结果

（一）变量描述性统计

表 2列示了相关变量的描述性统计结果。

如表 2 所示，财务报告可比性（CompMean 和

CompInd）的均值分别为-0.0103和-0.0088，标准

差分别为 0.0046和 0.0049，说明不同样本间财务报

告可比性的差异很大。由于异常在职消费（AbPerks）
来自于OLS回归的残差，均值和中位数都非常接近

0，最大值为 0.0497，意味着异常在职消费偏离正常

值的部分最高达到了上年总资产的 4.97%，异常在

职消费比较严重，同时标准差为0.0123，表明不同公

司间异常在职消费水平差异很大；管理层权力

（Power1和Power2）的均值分别为1.769和-0.0550，
中位数为2和0.144，标准差为0.844和0.472，说明样

本间管理层权力差异较大；内部控制质量（IC）的均值

和标准差分别为 6.590和 1.222，表明样本期间公司

内部控制质量普遍较高且公司间的差异较大。从其

他控制变量的统计特征来看，变异程度都相对较大。

（二）多元回归分析

1. 披露动机与财务报告可比性。为了检验H1，
将异常在职消费（AbPerks）作为解释变量，财务报告

可比性（CompMean和CompInd）分别作为被解释变

量对式（6）进行稳健标准误的混合OLS回归，同时

控制行业与年度效应，结果见表3。

变量

AbPerks

Size

ROA

Lev

Liquid

NDTS

EPS

INVR

MHold

OC

State

常数项

Year

Industry

观测值

调整的R2

（1）

CompMean

-0.0207∗∗∗
（-4.43）

-0.0005∗∗∗
（-6.92）

0.0238∗∗∗
（9.59）

-0.0026∗∗∗
（-5.47）

0.0012∗∗∗
（2.97）

-0.0065∗∗∗
（-9.49）

-0.0026∗∗∗
（-9.29）

0.0017∗∗∗
（4.18）

0.0006
（1.40）

0.0000∗∗∗
（5.74）

-0.0003∗∗∗
（-3.04）

0.0031
（1.15）

控制

控制

4788

0.384

（2）

CompInd

-0.0221∗∗∗
（-4.23）

-0.0006∗∗∗
（-6.90）

0.0283∗∗∗
（9.25）

-0.0031∗∗∗
（-5.15）

0.0013∗∗∗
（2.90）

-0.0085∗∗∗
（-8.64）

-0.0031∗∗∗
（-8.69）

0.0022∗∗∗
（4.43）

0.0007
（1.40）

0.0000∗∗∗
（5.72）

-0.0004∗∗∗
（-3.57）

0.0067∗∗
（2.30）

控制

控制

4788

0.321

变量

CompMean
CompInd
AbPerks
Power1
Power2

IC
Size

ROA
Lev

Liquid
NDTS
EPS

INVR
MHold

OC
State

样本量

4788
4788
4788
4788
4788
2668
4788
4788
4788
4788
4788
4788
4788
4788
4788
4788

均值

-0.0103
-0.0088
-0.0004
1.769

-0.0550
6.590
22.38
0.0359
0.477
0.0122
0.128
0.339
0.108
0.0292
15.04
0.572

标准差

0.0046
0.0049
0.0123
0.844
0.472
1.222
1.271
0.0482
0.206
0.208
0.125
0.475
0.142
0.0891
24.51
0.495

最小值

-0.0287
-0.0298
-0.0263

0
-0.841

0
19.93
-0.131
0.0667
-0.508
0.0011
-0.944
0.0005

0
1.017

0

中位数

-0.0092
-0.0075
-0.0025

2
0.144
6.788
22.18
0.0294
0.481
0.0107
0.0921
0.239
0.0607

0
5.588

1

最大值

-0.0040
-0.0028
0.0497

4
0.914
9.031
26.07
0.188
0.909
0.501
0.591
2.189
0.845
0.527
154.6

1

表 2 变量描述性统计

表 3 披露动机与财务报告可比性

注：括号内为 t值，∗∗∗、∗∗、∗分别表示在 1%、5%、10%
的水平上显著，下同。
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在控制其他变量后，异常在职消费（AbPerks）与
财务报告可比性（CompMean和CompInd）均在 1%
的水平上显著负相关，异常在职消费水平越高，公司

财务报告可比性越低，支持H1。说明当管理层实施

更多的异常在职消费私利行为后，为了减少来自治

理层与监督者的压力，更有动机采取措施降低公司

与同行业其他公司间的财务报告可比性，从而为其

自利行为“特殊性”做辩护。从控制变量的显著性来

看，除了管理层持股（MHold）外，其他控制变量都显

著影响了财务报告可比性，同时模型的拟合优度都

在30%以上，说明控制变量的选择恰当，模型对财务

报告可比性具有较好的解释度。

2. 管理层权力、披露动机与财务报告可比性。

本文进一步考察了管理层在拥有不同管理层权力

时，披露动机对财务报告可比性的影响是否存在差

异，即检验H2。在式（6）的基础上，引入管理层权力

与异常在职消费的交乘项（Power×AbPerks），建立

式（7）进行稳健标准误的混合OLS回归，同时控制

了行业与年度效应，结果如表4所示。

表4第（1）和（3）列中管理层权力累计指标与异

常在职消费的交乘项（Power1×AbPerks）的系数分

别为-0.0110和-0.0112，且分别在 5%和 10%的水平

上显著，第（2）和（4）列中管理层权力综合指标与异

常在职消费的交乘项（Power2×AbPerks）的系数分

别为-0.0160和-0.0153，且前者在 10%的水平上显

著，说明在控制其他变量的情况下，管理层权力增强

了异常在职消费对财务报告可比性的负向影响。表

4的结果表明，面对异常在职消费引致的降低财务

报告可比性的动机，当管理层拥有更大的管理层权

力时，其更有能力显著降低财务报告可比性，证明了

H2。
（三）稳健性测试

为了使结果更加稳健，本文使用以下方法进行

稳健性检验：

1. 替换异常在职消费的度量指标。前文在使用

模型（5）计算异常在职消费时，用管理费用扣除明显

不属于在职消费的项目余额作为被解释变量，这种

方法把无法判断的管理费用项目都视为可能的在职

消费，最终有可能高估在职消费水平。因此，参考张

丽平、杨兴全[32]的做法，首先，把管理费用中“办公

费、差旅费、业务招待费、通讯费、出国培训费、董事

会费、小车费和会议费等”很可能用于在职消费自利

的项目之和作为被解释变量Perks1，重新对式（5）进

行分行业分年度回归，得出的残差作为异常在职消

费的度量指标，记为AbPerks1。然后，用AbPerks1替
换AbPerks对式（6）和式（7）进行稳健标准误的混合

OLS回归。为节省篇幅，仅使用了CompMean作为

财务报告可比性的度量指标，并对所有的控制变量

省略显示，结果如表5所示。

从表 5的第（1）列可以看出，异常在职消费在

10%的显著性水平上与财务报告可比性负相关，支

持H1；从第（2）和（3）列可以看出，管理层权力与异

变量

AbPerks

Power1

Power2

Power1×
AbPerks
Power2×
AbPerks

Size

ROA

Lev

Liquid

NDTS

EPS

INVR

MHold

OC

State

常数项

Year
Industry
观测值

调整的R2

（1）
CompMean
-0.0194∗∗∗
（-4.07）
0.0001

（1.55）

-0.0110∗∗
（-2.02）

-0.0005∗∗∗
（-7.01）
0.0238∗∗∗
（9.59）

-0.0026∗∗∗
（-5.49）
0.0011∗∗∗
（2.93）

-0.0065∗∗∗
（-9.50）
-0.0025∗∗∗
（-9.28）
0.0016∗∗∗
（4.09）
0.0003

（0.64）
0.0000∗∗∗
（5.82）

-0.0003∗∗∗
（-2.83）
0.0031

（1.15）
控制

控制

4788
0.385

（2）
CompMean
-0.0199∗∗∗
（-4.18）

0.0002
（1.21）

-0.0160∗
（-1.70）
-0.0005∗∗∗
（-6.95）
0.0238∗∗∗
（9.58）

-0.0026∗∗∗
（-5.51）
0.0011∗∗∗
（2.91）

-0.0066∗∗∗
（-9.52）
-0.0026∗∗∗
（-9.30）
0.0017∗∗∗
（4.11）
0.0004

（0.77）
0.0000∗∗∗
（5.75）

-0.0003∗∗∗
（-2.73）
0.0032

（1.18）
控制

控制

4788
0.384

（3）
CompInd
-0.0215∗∗∗
（-4.17）
0.0001

（1.54）

-0.0112∗
（-1.89）

-0.0006∗∗∗
（-7.58）
0.0267∗∗∗
（9.57）

-0.0027∗∗∗
（-5.25）
0.0015∗∗∗
（3.46）

-0.0074∗∗∗
（-9.62）
-0.0030∗∗∗
（-9.48）
0.0018∗∗∗
（4.10）
0.0005

（1.05）
0.0000∗∗∗
（5.67）

-0.0004∗∗∗
（-3.16）
0.0061∗∗
（2.17）

控制

控制

4788
0.346

（4）
CompInd
-0.0220∗∗∗
（-4.28）

0.0002
（1.04）

-0.0153
（-1.49）
-0.0006∗∗∗
（-7.50）
0.0267∗∗∗
（9.55）

-0.0027∗∗∗
（-5.27）
0.0015∗∗∗
（3.44）

-0.0074∗∗∗
（-9.63）
-0.0030∗∗∗
（-9.49）
0.0019∗∗∗
（4.13）
0.0006

（1.28）
0.0000∗∗∗
（5.59）

-0.0004∗∗∗
（-3.08）
0.0062∗∗
（2.19）

控制

控制

4788
0.346

表 4 管理层权力、披露动机与财务报告可比性
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常在职消费交乘项的系数在1%的水平上显著为负，

支持H2。
2. 按照管理层权力进行分组检验。按照管理层

权力累计指标Power1是否大于行业均值进行分组，

当Power1大于行业均值时划分为高权力组，否则为

低权力组。然后，用两组样本分别对式（6）进行稳健

标准误的混合OLS回归，受篇幅限制，对所有的控

制变量省略显示，结果如表6所示。

从表 6第（1）和（3）列可以看出，高权力组中异

常在职消费（AbPerks）的回归系数在1%的水平上显

著为负；从第（2）和（4）列可以看出，低权力组中Ab⁃
Perks的回归系数不显著。以上结果表明，当管理层

拥有更大的管理层权力时，面对异常在职消费引致

的降低财务报告可比性的动机，其更有能力显著降

低财务报告可比性，支持了H2。

3. 替换财务报告可比性的度量指标。参考谢盛

纹、刘杨晖[4]的做法，对根据所有行业年度内与 i公
司可比的公司计算出的财务报告可比性（Compij）按

大小排序，取前四大的平均值，记为Comp4，取前十

大的平均值，记为Comp10，用它们来表示公司层面

的财务报告可比性，代替CompMean和CompInd作
为被解释变量对式（6）和式（7）进行回归，回归结果

仍然支持H1和H2，限于篇幅，具体结果省略报告。

（四）进一步检验：内部控制的调节作用

公司内部控制可以防范管理层滥用权力，有利

于把权力关进制度的“笼子”里[33]。我国《内部控制

基本规范》要求公司建立规范的治理结构和议事规

则，明确决策、执行、监督等方面的职责权限，形成科

学有效的职责分工和制衡机制。有效的内部控制通

过对制度和流程的规范与控制，有助于限制管理层

对会计估计和方法选择的自由裁量权，保证财务信

息质量的提高[34]。已有研究表明，良好的内部控制

在抑制盈余管理[30，35]、提高盈余反应系数[30]以及

提高会计稳健性[29]等方面都发挥了积极的作用。内

部控制通过对管理层权力的规范和制衡机制的安

排，还将削弱管理层对审计机构选择的影响力。由此

我们推断，高质量的内部控制能够发挥提升财务报

告可比性的调节作用，对管理层异常在职消费引致

的降低财务报告可比性以辩护私利的行为起到抑制

作用。

为了检验上述推断，在式（6）中依次加入表示内

部控制质量的变量 IC以及其与管理层异常在职消

费的交乘项（IC×AbPerks），并以高权力组数据进行

稳健标准误的混合OLS回归，同时控制行业与年度

效应，结果如表7所示。

从列（1）、（3）列示的回归结果可以看出，同时用

异常在职消费（AbPerks）和内部控制质量（IC）直接

对财务报告可比性进行回归时，AbPerks仍与Comp⁃
Mean和CompInd在 1%的水平上显著负相关，而 IC
与CompMean和CompInd在 1%的水平上显著正相

关，表明在控制了其他变量的情况下，内部控制质量

的提升能够显著提高公司财务报告可比性。从列（2）
和（4）列示的回归结果来看，考虑 IC与AbPerks的交

乘项影响时，AbPerks的系数仍显著为负，同时交乘

项 IC×AbPerks的系数在 1%的水平上显著为正，说

明内部控制质量（IC）可以抑制管理层异常在职消

费（AbPerks）引致的披露动机对财务报告可比性的

降低作用。

变量

AbPerks

控制变量

常数项

观测值

调整的R2

（1）
高权力组

CompMean
-0.0339∗∗∗
（-5.80）

控制

0.0083∗∗∗
（4.09）

2876
0.417

（2）
低权力组

CompMean
-0.0029

（-0.39）
控制

-0.0094∗∗∗
（-3.92）

1912
0.355

（3）
高权力组

CompInd
-0.0363∗∗∗
（-5.79）

控制

0.0117∗∗∗
（5.11）

2876
0.365

（4）
低权力组

CompInd
-0.0046

（-0.57）
控制

-0.0067∗∗
（-2.56）

1912
0.334

变量

AbPerks1

Power1

Power2

Power1×
AbPerks1

Power2×
AbPerks1

控制变量

常数项

观测值

调整的R2

（1）

CompMean

-0.0260∗
（-1.73）

控制

0.0023
（0.86）

4384

0.379

（2）

CompMean

-0.0145
（-0.93）

0.0002∗
（1.82）

-0.0584∗∗∗
（-3.35）

控制

0.0023
（0.87）

4384

0.381

（3）

CompMean

-0.0227
（-1.50）

0.0002∗
（1.74）

-0.0894∗∗∗
（-3.08）

控制

0.0024
（0.92）

4384

0.381

表 5 替换异常在职消费的度量指标的检验结果

表 6 按管理层权力分组的检验结果
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五、结论与启示

（一）结论

本文以我国 2010 ~ 2016年沪深两市A股为样

本，参考De Franco等[25]的模型度量公司层面财务

报告可比性，基于管理层异常在职消费的视角，检验

了管理层权力、披露动机对财务报告可比性的影响。

结果发现，管理层进行异常在职消费后有动机降低

财务报告可比性，以达到对自利行为进行“特殊性”

辩护的目的，即管理层异常在职消费水平越高，财务

报告可比性越低。当考虑管理层所拥有的权力时，发

现管理层权力显著增强了异常在职消费与财务报告

可比性的负相关关系，表明管理层权力为管理层异

常在职消费后降低财务报告可比性的动机提供了能

力支持。以上结论在进行稳健性测试后仍然成立。此

外，本文还分析了内部控制质量对财务报告可比性

的直接影响以及对异常在职消费降低财务报告可比

性的调节作用。结果表明，高质量的内部控制能够直

接显著地提高财务报告可比性，从而提升财务报告

质量，并且能够抑制高权力组中异常在职消费对财

务报告可比性的降低作用，起到了负向调节管理层

通过降低财务报告可比性对异常在职消费进行“特

殊性”辩护的作用。

（二）启示

本文研究的启示在于：①与现有研究关注准则

趋同[3]或外部因素如外部审计[4]等对于财务报告可

比性的影响不同，本文发现管理层作为财务报告的

准备者和呈报者，其披露动机和影响财务报告的能

力也会显著影响财务报告可比性，这为我们从公司

内部寻找影响财务报告可比性的因素提供了新思

路，同时提示投资者和公司治理层可以从限制管理

层权力入手来提高财务报告质量，以形成对管理层

更高质量的监督和治理。②内部控制会显著提升财

务报告可比性，并且能够通过负向调节异常在职消

费引致的披露动机对财务报告可比性的降低发挥作

用，意味着我国公司内部控制的实施确实具有保证

高质量会计信息的作用，今后公司治理层应更加注

重公司内部控制的完善与运行。
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