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内容概要

《金融学季刊(第4卷)(第2期)》内容主要包括：大股东资金占用与上市公司“ST”关系的研究、中国
上市公司盈余粉饰现象的实证分析、风险投资企业控制权和现金流权配置的研究、流动性的跨市场影
响：共同因素还是流动性转移？、投机价值与中国封闭式基金折价之谜。
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章节摘录

插图：从直观上来说，当盈余为正时，管理者试图使盈余绝对值看起来大，而盈余为负时，管理者试
图使盈余绝对值看起来小，所以我们有必要把盈余数据分成正负两种情况分别考察。以下是对各个指
标的实证结果及分析比较。下面我们对各个指标逐一进行分析，并且对各个指标的计算结果进行比较
，最后，基于实证结果，我们给出了相应的经济后果分析。（一）调整前净利润表1为关于调整前净
利润的计算结果。我们可以看到，在调整前净利润为正的这一组，第二位为0的观测频率为13．97％，
比预期频率11．97％高了2．00％，并且Z检验也表明在1％的显著水平下第二位为0的调整前净利润出
现的频率显著高于预期情况；而第二位为9的观测频率为7．78％，比预期频率8．50％低了0．72％，
并且z检验也表明在1％的显著水平下第二位为9的调整前净利润出现的频率显著低于预期情况。说明当
调整前净利润为正时，管理者倾向于向上进位，而调整前净利润为负时，情况正好相反。第二位为0
的观测频率为9．24％，比预期频率11．97％少了2．73％，并且Z检验也表明在1％的显著水平下第二
位为0的调整前净利润出现的频率显著低于预期情况；而第二位为9的观测频率为9．86％，比预期频
率8．50％高了1．36％，并且z检验也表明在10％的显著水平下第二位为9的调整前净利润出现的频率
显著高于预期情况；另外，第二位为8的观测频率为12．28％，比预期频率8．’76％高了3．52％，并
且Z检验也表明在1％的显著水平下第二位为8的调整前净利润出现的频率显著高于预期情况。这里我
们注意到，和预期有一点小差别，第二位数字为8比第二位数字为9的频率更显著地高于预期频率，说
明相对于9而言，管理层在实施盈余操纵的时候可能更偏好退位至第二位为8。我们认为可能的原因是
在投资市场上，许多投资者具有一定的知识水平和经验，他们可能知道管理层在一定程度上会对盈余
数据进行粉饰，从而使得管理层在报告第二位为9的调整前净利润时可能会担心投资者在看到这样的
数据以后会怀疑是否存在粉饰，削弱了数据的可信度，而在可操作的范围内报告第二位为8的调整前
利润可以使得他们的数据更加可信。
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编辑推荐

《金融学季刊(第4卷)(第2期)》由北京大学出版社出版。
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