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一、引言

盈余管理行为降低了上市公司公开财务信息的质量，

削弱了投资者对公开会计信息的信任度，因此，盈余管理

成为了会计学界研究的热点。国外学者主要从盈余管理动

机和盈余管理质量角度研究了递延所得税与盈余管理的

相关性。Mills和Newberry（2001）发现，已上市、拥有高

负债率、处于财务困境、微亏的公司存在较大的财税差异，

这些公司更可能存在盈余管理行为。Philips等（2003）研

究表明，基于递延所得税的盈余管理检验方法，比传统

琼斯模型计算出的操纵性应计利润更能有效地揭示公司

摘要：采用资产负债表债务法进行所得税核算后，上市公司可以通过选择会计政策、处置资产、提取及转

回减值准备等方法控制递延所得税资产和递延所得税负债，从而达到调节所得税费用、操纵税后利润的目的。

本文综合运用应计利润分离法、盈余分布检测法等成熟计量模型及描述性统计分析，研究了资产负债表债务法

下确认的递延所得税及其变化对盈余管理行为存在性、盈余管理程度和盈余质量的影响。本文研究结果表明：

以递延所得税为基础衡量的财税差异与企业的盈余管理行为具有显著相关性，但从整体上看该方法所能揭示

的盈余管理程度有限，远不如传统的应计利润分离法。此外，进行递延所得税确认可能会削弱企业报告盈余的

可持续性和可预测性。
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为平滑利润和避免亏损所进行的盈余管理行为。Revsine

（2002）认为，递延所得税负债的突然增加或递延所得

税资产的突然减少均是收益质量恶化的标志。Hanlon

（2005）考察了递延所得税与公司盈余质量的关系，发现

会计收益和应税收益暂时性差异的大小与会计收益的持

续性高低呈反向关系。国外研究表明，不仅管理层利用递

延所得税管理公司会计盈余，而且，递延所得税与盈余管

理质量之间存在相关性。基于资产负债表债务法的递延所

得税确认，很可能沦为公司盈余管理的工具。

从国内情况看，新所得税准则（即《企业会计准则第

18号——所得税》）和新税法（即《中华人民共和国企业
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所得税法》）实施以后，国内围绕递延所得税与盈余管理

相关性的研究成果也随之增多。魏涛等（2007）研究发现，

非经常性损益对我国上市公司当年以及后续年度的扭亏

作用远远大于操纵性应计利润。被公司用于盈余操纵的非

经常性损益类科目很可能具有递延所得税后果。曲晓辉等

（2010）研究发现，中国上市公司在一定程度上利用了递

延所得税资产来避免盈利下滑，递延所得税对于检测盈余

管理行为具有操纵性应计利润之外的增量作用。田培源等

（2010）发现大部分虚增了利润的中国上市公司并没有承

担相应的所得税成本，这表明财税差异分析可以在一定程

度上探测公司的盈余管理行为。张红艳（2012）通过分析

公开财务数据说明企业如何利用大额递延所得税确认实

现扭亏为盈，递延所得税作为盈余管理手段时有较大的主

观判断空间，而且直接作用于企业净利润。

国内递延所得税与盈余管理相关性实证研究存在的

问题：一是计量模型过于单一，几乎全部采用操纵性应计

利润；二是研究数据集中于新准则刚颁布的2008～2010

年，研究时间较短、较特殊，金融危机期间的数据可能对

研究结果造成一定影响。本文通过相对较长期间的数据

来观察上市公司递延所得税确认与管理层盈余管理行为

之间的相关性。

二、理论分析与研究假设

（一）递延所得税的确认

资产、负债按照会计准则确定的账面价值与按照税法

确定的计税基础之间的差异被确认为资产负债表上的递

延所得税资产或递延所得税负债，并影响利润表上列示的

所得税费用。企业确认递延所得税资产的当期减少了利润

表上的所得税费用，同时减少了未来期间所得税税款的流

出。即当账面价值与计税基础之间存在可抵扣暂时性差异

时，按照税法规定多交的那部分税款并不影响企业当期会

计净利润的核算，而是被记为资产负债表上的一项长期资

产，用以抵减未来期间应纳税所得，即在转回时增加未来

期间利润表上的所得税费用。递延所得税负债的作用方向

恰好相反。

资产负债表债务法的引入适应了国际会计准则的要

求和中国市场经济发展的状况，提高了会计信息的决策有

用性。但公允价值计量属性和资产负债表债务法的同时引

入，在某种程度上增加了企业管理层确认递延所得税的

主观判断空间，为上市公司的盈余管理行为提供了便利和 

掩护。

国内上市公司管理层不乏短期利益追求者，其盈余管

理动机多为达到证监会规定的IPO要求或配股盈余要求，

因而，很可能使用递延所得税资产来达到向上管理盈余

的目的。递延所得税资产确认的数额是有上限的，所得税

准则第十五条规定：企业对于能够结转以后年度的可抵

扣亏损和税款抵减，应当以很可能获得用来抵扣可抵扣亏

损和税款抵减的未来应纳税所得额为限。但准则中并没

有明确估算“上限”的具体操作方法，这就给企业会计人

员留下了很大的职业判断空间。企业可能在亏损年份积累

递延所得税资产，或在表现较好的年份积累递延所得税负

债，以达到调节盈余的目的。

（二）盈余管理行为的计量

由于经济事项的复杂性和变化性，会计政策和会计处

理方法必然要留有一定的可选择性和灵活性空间。绝对真

实和中立的企业盈余数据并不存在，只是在特定会计制度

约束下存在相对合理的盈余结果。盈余管理行为的合理

性取决于管理层进行盈余管理的动机：是出于自私的机

会主义，还是为了给投资者更好地传递公司未来经营业绩

的价值相关性信息。但这一动机难以从企业短期的表现

察觉，只有时间能够告诉我们真相。

盈余管理内涵的复杂性、盈余管理行为的隐蔽性使得

盈余管理行为计量成为相关实证研究的关键环节。学者

们提出了多种盈余管理的计量方法和模型，如应计利润分

离法、真实盈余管理计量法、盈余分布检测法和特定应计

项目法等。本文实证研究部分主要参考了应计利润分离法

和盈余分布检测法这两种发展较为成熟的模型和方法。

应计利润分离法能在一定程度上估计出单个公司的

盈余管理程度，是最常用于盈余管理实证研究的一种方

法。运用这种方法的理论前提是：在权责发生制下，企业

的会计盈余由经营性现金流量和应计利润两部分组成。

相对于经营性现金流量，管理层更倾向于采用操纵空间更

大、操纵成本更小、更加隐蔽的应计利润来管理盈余。这

一方法下的代表模型是琼斯模型，该模型对盈余管理的测

度效果得到了国内外学者较为一致的认可。

盈余分布检测法根据所有样本公司盈余的整体分布

来判断是否存在盈余管理行为以及识别存在盈余管理的

阀值点，该方法不估计单个公司的盈余管理程度。这种方

法的基本假设是：在不存在盈余管理的情况下，样本公司

的真实盈余从整体上应该呈现平滑正态分布，当在某一特

定盈余水平处存在盈余管理时，该盈余水平的相邻处在盈

余分布频率直方图中会出现异常值（高值或低值）。盈余分

布检测法在揭示盈余管理行为和盈余程度上更具有整体

性和直观性，也常被用于比较和评价不同盈余管理计量方

法，揭示盈余管理的能力。

（三）研究假设
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企业净利润反映的是一个企业经营的最终成果，是计

算企业经营效益和财务表现的关键指标，如销售净利率、

净资产回报率等，往往成为企业进行盈余管理的关键点和

最终目标。对非经常性损益项目的操纵通常只直接作用于

营业利润或利润总额，之后还要承担所得税成本。而在资

产负债表债务法下，利用递延所得税进行的盈余管理由于

直接影响所得税费用，故可以直接作用于企业净利润。这

种盈余管理手段没有所得税成本，能起到百分之百的盈余

管理效果。正是递延所得税的这种“得天独厚”的优势，

促使企业管理层将其用作盈余管理的工具。而一般来说，

由于税法相对于会计准则具有更大的刚性，应税收入被操

纵的程度要低于会计盈余，所以，基于递延所得税的财税

差异能在一定程度上揭示企业盈余管理行为。Philips等

（2003）认为递延所得税费用比应计利润分离法下计算出

的操纵性应计利润更能有效地揭示公司出于平滑利润和

避免亏损目的所进行的盈余管理行为。曲晓辉等（2010）

认为递延所得税费用在解释企业盈余管理行为时具有操

纵性应计利润之外的增量作用。受上述研究启发，本文提

出第一个假设：

假设1：基于递延所得税的财税差异比应计利润分

离法在整体上对盈余管理行为有更强的识别能力和揭示  

作用。

因递延所得税的确认会影响企业当期的净利润和现

金流量，尤其是递延所得税资产的增长大于递延所得税

负债时，虽然能够增加企业当期账面净利润，但这部分净

利润并不是企业真实盈利能力的反映，当递延所得税转回

时将为未来的企业财务表现埋下隐患。递延所得税资产只

有企业在未来五年内创造足够多的应税收入的前提下才

能变现，若未能如愿，大额递延所得税资产到期冲回将会

使企业的财务表现雪上加霜，故包含了递延所得税因素的

企业净利润和现金流量的可持续性值得怀疑。基于上述分

析，本文提出第二个假设：

假设2：递延所得税的确认影响了对未来净利润、经

营性现金流量的可预测性，即降低了盈余质量。

三、样本描述与研究设计

（一）样本选择与数据来源

考虑到样本期间会计制度的连续性，本文选取了在

2010 ～2014年的年度报告中确认并披露了递延所得税的

中国境内上市公司作为样本企业。实证研究中使用的数据

来源于锐思金融研究数据库、国泰安数据库和巨潮资讯

网，且分析中所使用的财务数据为合并报表数据。

（二）样本企业递延所得税确认情况描述性统计

本文在2010 ～2014年分别选取了1 999家、2 249家、

2 580家、2 551家、2 546家总共11 925家样本企业。各年

度的样本企业个数均占当年境内上市企业总数的90%以

上，即绝大多数的境内上市公司在新所得税准则颁布后进

行了递延所得税的确认。样本企业确认的递延所得税资产

和递延所得税负债占期末总资产的比率如表1所示。

统计分析显示，在11 925个样本中，11 441个样本确

认了递延所得税资产，确认了递延所得税负债的样本只有

3 988个，不到前者的一半。表1中的数据进一步表明，样

本企业已确认的递延所得税资产的规模远大于递延所得

税负债。因账面上较大规模的递延所得税资产会在某种程

度上削弱企业整体的资产质量，若未来5年内企业没有赚

取足够的应纳税所得额，这部分递延所得税资产只是“镜

表1  递延所得税占期末总资产比率

全样本 2010年 2011年 2012年 2013年 2014年

有效样本数 11 925 1 999 2 249 2 580 2 551 2 546

递延所得税

资产占比

均值（%） 0.56 0.49 0.52 0.57 0.56 0.65

中位数（%） 0.37 0.31 0.33 0.37 0.41 0.45

标准差 0.007 0.006 0.006 0.007 0.006 0.007

最大值（%） 7.76 5.33 5.65 7.76 7.24 7.08

递延所得税

负债占比

均值（%） 0.27 0.31 0.25 0.26 0.24 0.30

中位数（%） 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

标准差 1.05 0.011 0.009 0.010 0.010 0.011

最大值（%） 25.78 18.26 15.52 16.52 25.78 20.00

注：（1）为了便于比较，将样本企业的递延所得税以期末总资产为基础予以标准化，下同。（2）递延所得税资产和递
延所得税负债最小值均为0，故没有在此列出。
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中水月”，并不能为企业创造价值，更不能改善企业的基本

面，反而会给企业未来的财务表现埋下隐患。为进一步反

映递延所得税资产的确认情况，将递延所得税占总资产比

率的变化情况列示如下，详见表2。

从表2可以看出，样本企业的递延所得税资产占总资产

的比率变化剧烈，2010年、2011年、2012年，递延所得税

资产占总资产比率的均值比上年增长超过或接近100%，

即使是数值较低的2013年和2014年，递延所得税资产占

总资产比率的均值比上年增长也在50%以上，这说明递延

所得税资产的确认数额逐年大幅度增加。

（三）研究设计

本文从以下三个角度研究递延所得税确认和盈余管

理的相关性：

（1）检验基于递延所得税的财税差异与盈余管理行为

的存在性。首先，观察样本企业净资产收益率（ROE）的分

布形态，进而判断样本企业在整体上是否存在盈余管理行

为。其次，分别使用在递延所得税基础上测度出的财税差

异和利用应计利润分离法计算出的操纵性应计利润来调

整样本企业的ROE。最后，根据经过不同调整项调整后的

ROE分布形态来判断基于递延所得税的财税差异是否比

应计利润分离法对盈余管理行为有更强的识别能力和揭

示作用。本文采用应计利润分离法下最具代表性的琼斯模

型，对2010 ～2014年总样本进行回归。

（2）检验递延所得税与盈余管理程度的相关性。通过

递延所得税与操纵性应计利润之间的相关系数及其显著

性来分析递延所得税确认与盈余管理程度的相关性。

（3）检验递延所得税与盈余质量的相关性。通过分析

递延所得税及其变化与企业未来净利润、经营性现金流量

之间的关系，来判断递延所得税的确认是否能够传递企业

未来盈余和现金流量信息。在样本企业中进一步筛选出在

2010年（含）前上市的企业，观察这些企业2010 ～2014年

连续五年中的持续递延所得税确认与企业净利润、经营性

现金流量之间的关系，筛选出的样本企业共有2 603家。

本文研究中涉及的变量名称及定义如表3所示。

本文研究中涉及的琼斯模型：

  TAt=NIt-CFOt  

  TAt/At-1=α11/At-1+α2△St/At-1+α3FAt/At-1+ε  

  NDAt/At-1=α11/At-1+α2△St/At-1+α3FAt/At-1  

  DAt=TAt-NDAt  

财税差异＝当期所得税率（CITR）－平均实际税率

（ETR），如果财税差异大于0，说明可能存在向上的盈

余管理行为。这里需要说明：平均实际税率（ETR）=所

表2  递延所得税资产占期末总资产比率变化率

全样本 2010年 2011年 2012年 2013年 2014年

递延所得税资产

占比变化率

有效样本数 11 441 1 744 2 182 2 510 2 494 2 511

均值 0.84 1.02 1.24 0.93 0.58 0.54

中位数 0.03 -0.05 0.04 0.08 0.07 0.07

标准差 22.84 22.31 24.05 14.10 7.43 3.77

最小值 -1.00 -1.00 -1.00 -1.00 -1.00 -1.00

最大值 1 036.33 956.14 1 036.33 543.19 275.38 99.88

注：表中数据为乘以百分比之前的数据，如表中的0.84表示为变化率为84%。

表3  变量定义表

变量名称 定义 变量名称 定义

TA 总应计利润 CFO 经营性现金流量净额

NI 净利润 NDA 非操纵性应计利润

A 总资产 DA 操纵性应计利润

S 总营业收入 DTA 递延所得税资产

FA 固定资产 DTD 递延所得税负债

OE 净资产 I 利润总额

Size 企业规模，用期末总资产表示 Industry 企业所处行业，用数字1、2、……标记
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得税费用/利润总额；当期所得税率(CITR)=当期所得

税/利润总额；当期所得税=所得税费用－递延所得税=

所得税费用+△递延所得税资产－△递延所得税负债。

Green（1999）将公司的盈余水平和经营性现金流量

水平之间的时间序列相关系数作为测度盈余质量的一种方

法：相关系数越大，表示盈余质量越高。基于这一思想，

本文筛选出在2010 ～2014年持续进行递延所得税确认

的样本企业共2 603家，将其剔除递延所得税影响前后的

净利润按照模型（1）进行回归，通过比较回归系数大小及

其显著性的变化来观察递延所得税确认对企业报告盈余

质量的影响，其中企业规模Size和行业Industry为控制  

变量。

NI2014=β0+β1NI2013+β2NI2012+β3NI2011+γ1CFO2014+

γ2CFO2013+γ3CFO2012+Sizei+Industryi+ε       （1）                   

四、实证分析

（一）递延所得税与盈余管理行为存在性检验

1.分析样本企业的财税差异，如表4所示。从表4可

以看出，样本企业的财税差异均值都大于0，递延所得税

对净利润的整体影响是向上的，即从整体上看，上市公司

有利用递延所得税调增盈余之嫌，进一步证实了本文之前

的猜想。

2.进一步分析样本企业平均实际税率（ETR）和当期

所得税率（CITR），如表5和表6所示。从表5和表6可以

表4  样本企业财税差异统计分析 

最大值（%） 最小值（%） 平均值（%） 中位数（%） 标准差

全样本 120.10 -32.76 0.15 0.09 1.67

2010年 21.05 -19.21 0.04 0.01 0.95

2011年 23.81 -42.84 0.14 0.01 1.73

2012年 8.97 -12.57 0.02 0.01 0.47

2013年 6.02 -10.44 0.02 0.01 0.43

2014年 456.25 -279.84 0.09 0.01 10.45

表5  样本企业ETR和CITR统计分析

2010年 2011年 2012年 2013年 2014年

ETR CITR ETR CITR ETR CITR ETR CITR ETR CITR

最大值（%） 220.39 207.41 37.27 37.62 15.38 17.72 -16.38 -22.72 -134.83 -368.13

最小值（%） -4.58 -6.01 -22.86 -42.64 -6.61 -8.68 10.45 13.64 22.02 321.43

平均数（%） 0.29 0.32 0.17 0.31 0.18 0.20 0.17 0.19 0.09 0.18

中位数（%） 0.16 0.17 0.16 0.18 0.16 0.17 0.16 0.17 0.16 0.17

标准差 4.94 4.70 0.97 1.84 0.48 0.60 0.57 0.72 3.21 0.56

表6  样本企业ETR和CITR成对样本T检验结果

成对变数差异

t 自由度
显著性

(双尾)平均数 标准差
平均数的

标准误

95%的信赖区间

下限 上限

2010年 -0.31 3.85 0.10 -0.51 -0.12 -3.17 1 506 0.0015

2011年 0.10 2.11 0.05 0.00 0.20 1.91 1 652 0.0562

2012年 -0.04 0.95 0.02 -0.08 0.01 -1.70 1 998 0.0891

2013年 -0.14 1.73 0.04 -0.21 -0.07 -3.77 2 248 0.0001

2014年 -0.02 0.47 0.01 -0.03 0.00 -1.77 2 579 0.0765
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看出，平均实际税率和当期所得税率的中位数几乎一致，

变化很小，但两者的平均值相差较大，且不稳定,两者存

在一定程度的背离。成对样本T检验结果进一步证明了

两者之间的差异在统计上的显著性。这种显著性差异是由

企业账面上的递延所得税造成的，这意味着从平均来看，

企业确认的递延所得税对企业净利润产生的影响不可忽

视。此外，无论是从CITR或ETR角度衡量，样本企业均

存在一定数量的极端值，这些存在极端值的企业尤其值得   

关注。

3.运用琼斯模型进行分析，其结果如表7所示。表7

的指标表明琼斯模型的拟合效果较好，模型变量具有约

60%的解释力度。

4.分别将经财税差异和操纵性应计利润DA调整过

的ROE与调整前进行对比。表8为经不同调整项调整后的

ROE统计分布及调整前后的ROE分布正态性检验，图1

至图3为相应的ROE频率分布直方图。

盈余分布检测法的基本假设前提是：根据中心极限

定理，如果样本量足够大，且不存在产生系统误差的明

显因素，那么，ROE的分布应该近似于服从正态分布。从

所有样本公司调整前的ROE分布频数（图1）来看，样本

企业ROE整体上呈现明显的不对称分

布：在0%～1%微利区间的样本量远大

于-1%～ 0%微亏区间的样本量，盈利

企业远多于亏损企业。这说明存在非随

机因素影响了这一盈余分布，很有可能

是企业为了避免账面亏损而进行了向上

的盈余管理。

观察表8中经不同调整项调整后

的ROE统计分布情况的变化，同时对比

图1和图2可以看出，经财税差异调整

ROE的均值与中位数之间差距比调整前更小，更符合正

态分布的特征和形态。但经操纵性应计利润DA调整过后

的ROE反而呈现截然不同的分布形态（图3）。唯一的相似

点在于经调整过后的ROE均出现了不同程度的下降，这

表明无论是从递延所得税指标还是操纵性应计利润指标

来看，样本企业盈余管理的方向整体上都是向上的。如果

盈余分布检测法的正态分布假设成立，那么经财税差异调

整的ROE分布更符合真实盈余的分布形态。但从表8的正

态性检验结果来看，P值均小于0.05，这表明调整前后的

ROE分布均不服从正态分布，即很有可能盈余分布检测法

的基本假设前提并不存在。经查阅相关文献发现，盈余管

理并不是造成ROE不对称分布的全部原因，样本选择偏差

（上市公司/非上市公司）、会计准则对于盈利和亏损企业

的区别处理等都可能造成ROE分布的不对称。因而，假

设1是否成立还无法下定论，取决于盈余分布检测法的基

本假设前提是否在中国资本市场成立，而目前尚未有学者

在这方面给出相关的研究结论，因此，难以判断财税差异

是否比操纵性利润DA对盈余管理管理行为具有更强的

揭示作用。

如果抛开“真实盈余分布近似正态分布”的前提假设，

表7  琼斯模型关键指数

R2 Adj R2 F 值 P值 α
1

α
2

α
3

0.6133 0.6131 5 275.74 0.000 263 639 225*** 0.45*** -2.37***

注：双尾检验下，***、**和 *分别表示1%、5%和10%的显著性水平。

表8  经不同调整项调整后的ROE统计分布及其正态性检验

经不同调整项调整后的ROE统计分布 ROE分布正态性检验

均值 中位数 标准差 最小值 最大值 统计量 自由度 显著性水平

未调整 0.1475 0.0900 1.6663 -29.8800 120.1000 0.407  11 925 0.000 

经财税差异调整 0.0883 0.0400 1.2464 -3.0000 114.8500 0.422  11 925 0.000 

经操纵性应计利润调整 -0.2431 -0.4206 7.9677 -199.1721 442.7708 0.369  11 925 0.000 

表9  递延所得税与应计利润、现金流量的相关系数

DA TA CFO

TA 0.622

(0.000)

CFO -0.593 -0.907

(0.000) (0.000)

Δ（DTA-DTD） 0.031 0.172 -0.018

（0.002） (0.000) (0.067)
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从频率分布直方图中可以看出，经财税差异调整的ROE

分布与调整前并无明显区别，而在经操纵性应计利润DA

调整后，ROE在 (-0.3，0.4)区间的比例从90%下降到

30%左右，其分布形态也出现了重大变化，亏损企业个数

剧增，ROE高于40%的企业个数却出现了轻微的下降。结

合对中国资本市场和上市公司的理解，似乎操纵性应计利

润DA揭示的盈余管理程度更符合大众的预期，而递延所

得税揭示的企业盈余管理的程度远不如应计利润分离法。

（二）递延所得税与盈余管理程度相关性检验

上一检验只能从频率分布直方图上直观判断递延所

得税对盈余管理行为的揭示作用，但由于不确定盈余分布

检测法的假设前提是否在中国资本市场成立，以及经财税

差异调整前后ROE的分布变化太小，因而难以仔细甄别

递延所得税与盈余管理行为之间的相关性。鉴于琼斯模

型计量盈余管理程度的作用已获得国内外学者较为广泛

的认可，因而，针对递延所得税变化与琼斯模型计算出的

操纵性应计利润DA、总应计利润TA和经营性现金流量

CFO进行相关性检验，进一步判断递延所得税与盈余管

理程度的相关性，如表9所示。

由表9可知，递延所得税变化与企业操纵性应计利润

DA、总应计利润TA和经营现金流CFO均显著相关，这表

明递延所得税变化确实与企业盈余管理行为存在相关性；

但是表中显示的相关系数并不大，这与之前的存在性检验结

果相呼应，即递延所得税整体上的盈余管理效果并不明显。

（三）递延所得税与盈余质量相关性检验

前述分析已在一定程度上证实了递延所得税确认与企

业盈余管理行为之间的相关性，这部分通过剔除当期递延

所得税影响后企业净利润的变化来分析递延所得税对于

当期及未来期间净利润的影响。

首先，对剔除递延所得税对净利润的影响额和剔除递

延所得税影响后样本企业的净利润变化率进行统计分析，

如表10所示。

由表10可知，在多数情况下，剔除递延所得税的影响

后企业净利润出现下降。从绝对额来看，剔除递延所得税

对金融保险行业净利润影响最大，2010年达到21亿元，

2012年和2013年近10亿元。从相对值来看，对房地产业、

建筑业和其他制造业影响较大。2010年，造纸印刷业、传

播与文化和其他制造业在剔除递延所得税影响后，其净利

润分别下降了129%、238%和 306% ；2011年，纺织服装

业下降了832% ；2012年，其他制造业下降了140% ；2013

年，对采掘业和金融保险业的影响均超过100%。这意味

着递延所得税确认与否对这些行业影响显著。同时，这也

启示广大投资者在分析上述行业的报告盈余质量时，更应

该进一步分析其中递延所得税的影响，从而能更准确地理

解企业的盈余信息。

表11进一步比较2010 ～2014年持续进行递延所得

税确认的2 603家样本企业在剔除递延所得税前后各年净

利润和经营性现金流量之间的相关系数。

表11上半部分为调整前的相关系数，下半部分为剔除

图2  经财税差异调整ROE频率分布直方图

图3  经操纵性应计利润DA调整ROE频率分布直方图

图1  未调整ROE频率分布直方图
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递延所得税影响后的相关系数。结果显示，递延所得税剔

除前后，所有系数均显著相关。由表11可以看出，大部分

相关系数在剔除所得税影响之后存在轻微下降。考虑到递

延所得税变化引起的盈余变化并非企业正常的盈余变化，

意味着企业真实盈余的持续性比报告盈余更低。即递延所

得税在一定程度上起到了美化企业报告盈余的作用。而表

12所列示的模型（1）的回归结果也传达了类似的信息。

从表12可看出，在剔除递延所得税影响之后，回归系

数均出现了不同程度的下降，与前述相关性分析的结果  

相似。

总的回归结果表明，假设2在一定程度是成立的：包

含递延所得税影响的净利润的可持续性和可预测性均较

高，这启示投资者在判断企业盈利表现和发展潜力时，应

该剔除递延所得税的影响。

五、研究结论及建议

（一）研究结论

本文基于国内会计准则和税收法规的相关规定，以公

开财务报表数据为依据，围绕上市公司递延所得税和盈余

管理行为的相关性进行了多角度理论分析和实证检验，得

出以下研究结论：

1.当企业确认了比递延所得税负债更多的递延所得税

资产时，将对企业净利润产生正向的影响。统计结果表明，

进行递延所得税资产确认的样本企业数量接近进行递延

所得税负债确认的样本数的三倍，这在某种程度上说明样

本企业确实存在利用递延所得税进行向上盈余管理的行

表10  剔除递延所得税对净利润影响额及净利润变化率

行业分类

2010年 2011年 2012年 2013年 2014年

金额

（亿元）

变化率

（%）

金额

（亿元）

变化率

（%）

金额

（亿元）

变化率

（%）

金额

（亿元）

变化率

（%）

金额

（亿元）

变化率

（%）

采掘业 -0.51 0.6 -0.86 6.6 -1.76 2.4 -0.17 109 0.33 -4.2

传播与文化 0.09 -238 -0.08 2.0 -0.08 1.1 0.09 -1.9 -0.03 0.89

电煤水 0.96 -87 -0.33 16.1 0.07 11.4 0.02 -13.2 -0.13 -2.7

电子 0.05 -12.5 -0.02 -4.5 -0.01 -2.9 0.03 -15.1 0.03 -2.3

房地产 0.21 -23.2 -0.23 17.6 0.22 -6.1 0.30 -60.6 0.21 -14.1

纺织服装 0.52 -39.4 -0.35 832 0.15 -39.5 0.28 37.7 -0.02 5.9

机械设备 0.14 -11.4 0.11 1.4 0.24 -0.3 0.13 -13.3 0.08 -4.3

建筑业 0.14 -2.4 -0.04 5.7 -0.64 8.5 1.39 -54.0 0.36 -10.9

交/运/仓 0.62 -9.6 -0.40 22.4 -0.08 -6.6 0.23 -24.7 0.16 -4.0

金融保险 21 3.3 -0.35 5.8 9.82 -5.4 9.90 -118 5.63 4.6

金属非金属 0.64 -79.9 -0.04 22.3 -0.02 -16.3 0.11 -11.9 0.25 5.0

木材家具 0.06 -65.0 -0.01 -1.4 -0.02 6.9 0.02 -0.3 0.02 -4.9

农林牧渔 0.01 -1.0 -0.04 -28.2 0.03 -3.6 0.02 -0.1 0.02 3.3

批发零售 0.23 -46.1 -0.14 61.8 0.10 -10.1 0.02 -22.4 0.05 7.6

其他制造业 0.19 -306 -0.09 37.0 0.08 -140 0.03 -7.4 0.10 -9.8

社会服务业 0.35 -36.9 -0.12 11.7 0.13 -13.5 0.11 -10.4 0.09 2.9

石/化/塑 0.27 -14.2 -0.04 7.2 -0.02 -5.1 0.01 5.1 0.07 -3.3

食品/饮料 0.13 2.8 -0.00 5.4 0.05 0.2 0.13 -45.5 0.14 -5.4

信息技术业 0.56 -13.6 -0.02 0.9 -0.04 0.5 0.06 -0.3 0.07 -3.9

医药生物 0.05 -11.9 -0.05 -28.7 -0.01 3.2 -0.09 -3.6 0.01 2.9

造纸印刷 0.13 -129 0.00 -2.1 0.04 -14.9 0.05 -6.8 0.08 -10.9

综合类 0.55 -27.4 -0.14 11.7 -0.15 16.0 0.19 -39.8 0.01 29.2
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为。根据本文选取的连续五年的样本，在10 991家盈利企

业中，剔除掉递延所得税影响后，有155家企业出现了亏

损。这表明递延所得税确实对这155家企业的账面利润起

到了扭亏为盈的作用。

2.根据盈余分布检测法的基本假设前提，如果样本量

足够大，真实盈余分布在统计意义上是光滑连续且近似于

正态分布的。本文研究显示，经财税差异调整的ROE分

布更符合正态分布特征和形态。但由于中国特殊的监管环

境，“真实盈余分布近似服从正态分布”尚未在中国资本市

场得到普遍的证实和认可，因而，无法判断基于递延所得

税的财税差异是否比操纵性应计利润对企业盈余管理行

为有更强的识别能力。递延所得税揭示的企业盈余管理

的程度远不如应计利润分离法。

3.递延所得税的变化与企业操纵性应计利润显著相

关，但相关系数较小。统计数据显示，11  925家样本企业

当中，8  785家企业在剔除所得税影响后，净资产收益率

出现了不同程度的下降，占总体样本量约73.67%。近半数

企业的净资产收益率下降幅度集中在1%～5%的区间。

4.本文发现剔除递延所得税前的报告净利润的可预

测性不如剔除递延所得税后，这表明递延所得税的确认在

一定程度上降低了对企业未来利润、经营性现金流量的可

预测性，即降低了报告盈余质量。

（二）相关建议

一些敏锐的分析师在对上市公司公开年报进行分析时，

表11  递延所得税剔除前后企业净利润之间的相关性

NI11 NI12 NI13 NI14 CFO11 CFO12 CFO13 CFO14

NI11 1 0.991 0.985 0.968 0.823 0.918 0.813 0.870

NI12 0.986 1 0.989 0.969 0.813 0.914 0.818 0.861

NI13 0.948 0.966 1 0.992 0.811 0.887 0.812 0.877

NI14 0.964 0.972 0.960 1 0.803 0.866 0.796 0.888

CFO11 0.830 0.805 0.782 0.811 1 0.718 0.641 0.784

CFO12 0.926 0.914 0.856 0.887 0.718 1 0.795 0.848

CFO13 0.816 0.819 0.791 0.805 0.641 0.795 1 0.722

CFO14 0.866 0.858 0.860 0.893 0.784 0.848 0.722 1

注：所有系数均在0.01水平显著。

表12  递延所得税剔除前后企业净利润持续性变化、净利润和现金流关系

R2 P值 β
2013

β
2012

β
2011

γ
2014

γ
2013

γ
2012

剔除前 0.978 0.000 0.911*** 0.752*** 0.681*** 0.465*** 0.369*** 0.428***

剔除后 0.973 0.000 0.883*** 0.735*** 0.635*** 0.463*** 0.369*** 0.426***

注：双尾检验下，***、**和 *分别表示1%、5%和10%的显著性水平。

就曾通过递延所得税的变化发现并揭示企业粉饰报表、操

纵盈余的情况。本文研究结论也证实了企业递延所得税确

认与盈余管理之间存在相关性。因此，提出以下建议：

1.就外部信息使用者而言，在判断企业的经营状况和

投资价值时，不能只关注财报上显示的数字，更应该关注

这些数字背后的经济事项，需要了解相应的会计准则，还

原真实的交易情况，多看财务报表附注和相关舆论报道。

2.就企业而言，由于递延所得税资产增加产生的未实

现利得会增加企业当期的利润，企业如果将这部分净利润

进行分配，现金就会提前流出企业。因此，企业在进行股利

分配或增发配股时，不应仅以净利润为基础，而应剔除账面

的递延所得税资产，以减少对企业基本面的影响,保证企业

在维持正常生产经营和发展的前提下进行盈利分配。

3.就监管当局而言，要更加关注上市公司的核心经营

能力，而不能简单地将上市公司的报告盈余与上市公司增

发、退市等事项挂钩。那些经营不善的上市公司为了避免

被强行退市，很可能利用包括递延所得税在内的各种手段

操纵利润。因此，监管指标更应综合考虑扣除非经常性损

益后的企业盈利。

递延所得税确认与盈余管理相关性多角度研究
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