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年报问询函与审计费用
——基于关键审计事项披露视角

金 婕  于 博

摘要：年报问询函是交易所一种重要的非处罚性监管方式。基于此，本文以2017～2018年年报中对关键审

计事项进行披露的A股上市公司为研究对象，研究了年报问询函对审计费用的影响以及其影响路径。结果表

明：（1）上期年报收到问询函后，当期会计师事务所对上市公司收取的审计费用会有所增加。（2）上期年报收

到问询函后，审计师当期会增加对关键审计事项的披露数量，从而导致审计收费上升。同时，上述影响及中介

效应在经PSM修正自选择偏误后依然稳健存在。（3）进一步研究发现，关键审计事项在年报问询函与审计费用

间的中介作用主要存在于非四大会计师事务所、非国有企业和分析师关注度低的上市公司。本文拓展了年报问

询函监管在审计层面经济后果的研究，丰富了有关关键审计事项披露和审计费用影响因素的研究。
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一、引言

近年来，我国证券交易所不断强化一线监管职责，工

作重心由“事前审批”逐渐向“事中事后监管”转变。沪深

证券交易所推进“以信息披露为中心”的监管转型后，对上

市公司年度财务报告进行事后审查，年报问询函成为交易

所重要的非处罚性监管方式之一。年报问询函不仅要求上

市公司对其生产经营等环节进行说明，还就相关问题对审

计师及会计师事务进行问询，进而加强对审计报告质量的

监督。新修订的《证券交易所管理办法》自 2018年起开始

正式实施，沪深交易所出具年报问询函的频率增加。问询

函对审计行为是否以及如何产生影响也逐渐受到学术界的

关注。

传统审计报告仅向投资者传递上市公司财务报表通过

与不通过的信号，难以满足投资者的决策需求。国际审计

与鉴证准则理事会（IAASB）以及其他国家证券监管机构

先后更新了审计报告准则。为顺应国际审计变革趋势，满

足我国资本市场对提高决策相关性以及审计报告信息含量

的要求，我国财政部于 2016年 12月修订了《中国注册会计

师审计准则》（下文简称新审计准则）。这次全球性审计报

告改革最核心的内容是要求在审计报告中增加“关键审计

事项”部分。关键审计事项，是指注册会计师根据职业判
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断，认为在当期财务报表审计中最为重要的事项。这为理

论研究提供了一个重要的尝试方向——关键审计事项在年

报问询函对审计费用的影响过程中扮演了怎样的角色，其

是否承担了某种中介效应？为此，本文从关键审计事项视

角展开研究，研究受以下两方面文献启发。

一方面，陈硕和龙怡婷（2018）的研究发现，被出具年

报问询函的上市公司在公司治理、内部控制等方面或多或

少存在问题，进而该上市公司财务风险以及经营风险均相

应提高，相应审计师所需考虑的重大错报风险和特别风险

增加。这意味着年报问询函会对关键审计事项的披露产生

一定的影响。那么，关键审计事项是否包含了更多的风险

信息？是否增加了市场对审计师的责任认定？出于维护自

身及其会计师事务所的声誉，审计师是否会相应要求更高

的风险溢价，从而导致审计费用升高呢？另一方面，刘颖

斐和张小虎（2019）以关键审计事项作为中介变量，验证了

其作用于公司诉讼风险与审计收费的效果。那么，与之类

似，将诉讼风险转换为监管风险（年报问询函）后，上述中

介效应是否依然成立？

本文试图以关键审计事项作为中介因素，考察年报问

询函影响审计费用的机制。结果表明：上期年报问询函显

著提高了当期上市公司的审计费用，并且关键审计事项在

两者之间起中介作用①。文章潜在贡献如下：第一，从交易

所出具年报问询函角度探究监管风险对上市公司审计费用

的影响，拓展了年报问询函在审计层面经济后果的研究；

第二，从关键审计事项这一新视角，探究年报问询函对审

计费用的影响机制，发现关键审计事项起中介作用，丰富

了有关关键审计事项披露和审计费用影响因素的研究。

二、文献综述

（一）审计费用的影响因素研究

自 Simunic（1980）开创性地提出了审计定价模型以

来，国内外学者便开始围绕审计费用的影响因素展开了实

证研究，重点主要集中于客户、会计师事务所和外部环境

三个层面。

第一，从客户层面出发，主要研究集中于规模、诉讼

风险和经济业务复杂程度等上市公司特征对审计费用的

影响。首先，关于公司规模与审计费用之间的关系。现有

研究普遍认为两者呈显著的正相关关系。Simunic（1980）

发现公司规模是影响审计收费的重要因素，此后，学者分

别在其他国家如澳大利亚（Francis，1984）、新西兰（Firth，

1985）等得到验证。国内基本沿用Simunic（1980）的模型，

借助资产规模和子公司数量衡量上市公司规模，张宜霞

（2011）也证实了两者的正相关关系。其次，“风险溢价说”

认为风险应作为审计定价的影响因素。当企业诉讼风险较

大时，可能会面临巨额赔偿，声誉也将承受严重损失，根

据信号传递机制和“深口袋”理论，审计师及其所在的会计

师事务所也将会面临来自客户的风险，导致其遭受声誉和

经济的双重损失。上市公司的诉讼风险与审计费用呈正相

关关系（刘颖斐和张小虎，2019）。最后，关于经济业务复

杂程度与审计费用之间的关系。钟凤英和范晓萌（2018a）

研究认为上市公司控制的子公司越多，关联方交易越频繁，

审计师所需投入资源越多，因此收取越高的费用。

第二，从会计师事务所层面出发，研究主要集中于事

务所规模、事务所行业专长和所处地区的经济条件等事务

所特征对审计费用的影响。Gul（1999）的研究表明，会计

师事务所存在规模效应，事务所规模与审计费用呈正相关

关系。伍利娜（2003）研究发现国际五大所的审计定价高于

其他事务所。Basioudis等（2006）研究发现事务所行业专长

与审计费之间显著正相关。钟凤英和范晓萌（2018b）认为

地域发展水平对审计收费具有正向作用。

第三，从外部环境变化出发展开的审计收费波动研究。

此类研究目前主要集中于行业差异、地区经济和法律环境

等因素对审计费用的影响。例如，江希和和俞萍（2016）认

为高风险行业的审计费用相对较高，实体资产占比较高的

行业审计费用相对较低。刘斌等（2003）认为上市公司所处

地区经济越发达，其审计费用越高。但随着资本市场的监

管规范不断完善，力度不断加大，监管风险已逐渐成为影

响审计费用的重要因素。宋衍蘅和何玉润（2008）研究发现

审计师在政府监督压力和市场竞争压力下，做出定价决策

的时候更多关注的是监督压力。冯延超和梁莱歆（2010）研

①根据审稿专家的建议，本文在考察年报问询函与审计收费关系时，充分考虑了审计费用的先定性问题。因为，为保证审计

独立性，审计收费通常会在财务年度初期便提前确定。所以，后文实证过程对审计收费、关键审计事项披露等核心自变量和中介

变量均采用了“滞后一期”数据进行回归。同时，为保证结论充分稳健，本文还对审计费用做了滞后两期的处理，实证结论不变。

限于篇幅，后者未报告，但留存备索。

年报问询函与审计费用
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究结果表明，上司公司存在诉讼仲裁和违规处分事件时，

其审计费用将会显著提高。

（二）关于年报问询函的研究

目前，国内外关于年报问询函的研究主要从影响因素

和经济后果等方面展开。

影响因素方面，现有文献主要从公司特征、会计师事

务所等方面进行研究。例如，Cassell等（2013）研究发现

盈利水平低、内部治理能力弱、业务复杂程度高、选择小

型会计师事务所的上市公司更容易收到年报问询函。刘

柏和卢家锐（2019）发现，企业应计盈余管理程度越高，

收到问询函的概率越大，并且问询函的精确性和准确性也

越高。

经济后果方面，现有文献主要从市场反应、内部人

减持、审计质量和股价崩盘等方面展开。例如，陈运森等

（2018）发现市场对问询函收函公告反应为负，对回函公告

的反应为正。王艳艳等（2019）研究认为收到问询函后，被

问询审计师及其团队其他审计师的审计质量会明显提高。

此外，问询函还能够识别企业的税收规避行为（Kubick，

2016），对上市公司财务造假有预测作用（张然等，2015），

并且，投资者会利用相关问询函披露的信息对企业风险进

行评估做出投资决策（Gietzmann和 Isidro，2013）。

（三）关键审计事项披露问题研究

近几年，关键审计事项作的披露作用引起了国内外学

者的关注。在新审计准则实施前，主要以实验方法为重点

展开研究。正式实施后，学者开展了关键审计事项披露经

济后果的研究。文献主要探讨了关键审计事项披露对投资

决策（张继勋等，2019）、股票价格（王木之和李丹，2019）、

审计质量（杨明增等，2018）的影响等。关于关键审计事项

披露对审计费用的影响，Gutierrez等（2018）的研究发现增

加对被审单位的信息披露对审计费用没有显著影响。在各

国资本市场上，关键审计事项披露均属于新生事物，且我

国与其他国家在法律与监管环境以及资本市场发展程度等

方面都存在较大差异，因此在我国市场上，探究关键审计

事项披露对审计费用的影响仍是需要重点关注的问题。

纵观近年来国内外学者的研究发现，以下审计收费领

域的问题依然有较大的拓展空间：（1）目前对市场监管风

险与审计费用关系的研究较少，且现有文献中大多是以证

监会行政处罚等后果相对严重的监管措施为出发点；（2）

鲜有研究关注关键审计事项披露的经济意义。本文以关键

审计事项披露为视角研究交易所非处罚性监管对审计费用

的影响，进一步探究其中的作用机理，具有一定的创新性，

并对相关文献研究有一定补充作用。

三、理论分析与研究假设

（一）年报问询函带来的审计后果分析

审计费用是由审计师投入的审计资源数量和因预期风

险要求的溢价补偿共同决定的（Simunic，1980）。会计师事

务所与审计师在承接项目或执行审计工作时，首先会从项

目复杂程度角度进行整体的评估，进而考虑成本效益，即

审计费用要与付出的成本相匹配。审计师所投入的审计资

源不仅受被审单位自身复杂程度的影响，还受审计师对外

部信息的风险感知的影响。

年报问询函不仅对上市公司起到了监管作用，还增加

了审计师及其所在的会计事务所的审计压力。在风险导向

的审计模式下，审计师在承接上期年报被出具问询函的上

市公司工作时，会感知到更高的监管风险，并将通过增加

审计程序，扩大实质性测试范围，增大测试样本量等方法

来降低其面临的检查风险。另外，问询函作为非处罚性监

管，通过监督上市公司的信息披露情况，可以更早地发现

上市公司在公司治理、内部控制等可能存在的问题，引发

监管部门的注意，从而可能引致更为严重的处罚性监管措

施。审计师出于其职业严谨性，会相应增加额外测试，尤其

是对上年遗留下来的问题，确保能够发表准确的审计意见

（米莉等，2019）。综上，若上市公司年初收到关于上期的年

报问询函，审计师则会在当年进行年审时投入更多的审计

资源，很可能导致该年度审计费用出现相应的增加。

并且，年报问询函是一个风险增加的信号，会提高市

场以及监管机构对上市公司的关注度，将审计师及其所在

的会计师事务所置于公众关注的焦点下。若审计师在这种

情况下出具错误的审计意见，结合声誉机制和惩罚机制作

用，会对自身以及会计事务所造成恶劣的影响，为了避免

此影响，审计师会在加大审计资源投入的同时要求更高的

溢价补偿，进而导致审计费用相应提高。

基于此，本文提出假设1。

假设 1：在其他条件不变的情况下，上期年报收到交

易所问询函的上市公司，当期的审计费用会高于没有收到

问询函的公司。

（二）年报问询函、关键审计事项披露与审计收费的关

系分析

关键审计事项是指注册会计师根据职业判断认为对本
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期财务报表审计最为重要的事项。根据新审计准则规定，

注册会计师在判断并确定关键审计事项时需考虑以下三个

方面：（1）注册会计师评估的重大错报风险较高的领域或

识别出的特别风险；（2）与财务报表中涉及重大管理层判

断（包括被认为具有高度估计不确定性的会计估计）的领

域相关的重大审计判断；（3）本期重大交易或事项对审计

的影响。若上市公司上期年报被出具问询函，其公司存在

问题的可能性加大，在风险导向的审计模式下，审计师会

把相应领域的重大错报风险和特别风险作为关注的重点，

并以披露关键审计事项的方式向投资者传达风险信息，进

而增加市场中有关上市公司的信息并满足投资者在做出经

济决策的需求。

披露关键审计事项，提高了审计报告的有用性，规范

了审计程序以及审计师的做法，同时也提升了审计工作难

度（孙英杰，2018），进而增加了审计师的工作量，审计中

所需投入的资源增加。根据成本效益原则，审计师会相应

要求更高的审计报酬。同时，增加对上市公司的信息披露，

一方面，审计师及其会计师事务所会面临更多的潜在法律

风险，预期的潜在损失增加（Katz，2014）；另一方面，提

高了投资者对审计师的潜在预期（Gimbar，2016），当上市

公司出现危机时，投资者将加剧对审计师的责任认定。因

此，关键审计事项的披露增加了审计风险，审计师会相应

要求更高风险溢价补偿，进而审计费用增加。

近年来，监管机构对注册会计师审计违规的处罚力度

不断加强。在新审计准则下，若上市公司上期年报被出具

问询函，审计师风险感知增强，审计行为更加谨慎。一方

面，从审计资源的角度，审计师为了降低检查风险，会对上

市公司重大错报风险及特别风险进行重点关注，披露相应

关键审计事项，执行更多更严谨的审计程序，审计资源投

入增加，审计成本增加进而审计费用增加；另一方面，从

审计风险的角度，审计师披露更多的关键事项，会增加审

计师面临的潜在风险，并且投资者对审计师责任的感知增

加，审计风险上升，进而审计师收取更高的风险溢价。

基于此，本文提出假设2。

假设2：其他条件不变的情况下，审计师通过增加披露

上期收到问询函的上市公司本年度审计报告中的关键审计

事项提高审计费用，即关键审计事项的披露存在中介效应。

四、研究设计

（一）数据来源与样本选择

新审计准则于2016年12月发布，经调查，2016年年报

中披露关键审计事项的上市公司仅有 93家，相比 2017年

3 204家以及 2018年 3 259家上市公司披露关键审计事项，

其影响可忽略不计，并且披露存在一定程度上的不规范

性。因此本文选取 2017～2018年年报中披露关键审计事项

的A股上市公司为研究对象，并按照以下条件进行筛选：

（1）金融、保险行业的财务数据具有一定的特殊性，为了

保证研究方法的适用性以及结论的一般性，需剔除此类公

司；（2）剔除其他相关财务数据缺失的公司。对上述公司

进行剔除后，最终得到 6 463个样本。本文从国泰安数据库

（CSMAR）和中国研究数据服务平台（CNRDS）获取相关

数据，并用Stata软件进行数据的分析与处理。为避免异常

值对结果的影响，对连续变量进行了上下 1%的Winsorize

处理。

（二）模型设计

1. 主检验模型的设计

本文借鉴何威风（2015）和殷红（2019）等人的研究方

法，建立以下模型以检验上期年报问询函与当期审计费用

两者之间的关系：

Auditfeeit=α+β1Inquiryit+Controls+Yeart+Industryi+εit

                        （1）

其中，被解释变量Auditfeeit为上市公司 i在 t年的审计

费用，该数据取自CSMAR数据库公开披露的上市公司审

计费用合计数，为了降低审计费用数据样本的异方差性以

及增加多元线性回归结果中系数的可读性，本文以当年上

市公司审计费用的自然对数来测度。

解释变量 Inquiryit为上市公司 i在 t年是否收到上一

年度的年报问询函，即沪深交易所对上市公司 i上期年报

审核后是否发出问询函，收到取 1，否则取 0。该数据取

自CNRDS内上市公司财经新闻数据库。本文参照何威

风（2015）和殷红（2019）等文献构建了控制变量，记为

Controls。另外，本文还控制了年度和行业固定效应。

具体变量定义见表1。

2. 中介效应模型的设计

接着，本文借鉴Baron和Kenny（1986）的做法构建中

介效应模型，采用以下步骤展开。

建立模型（2）检验年报问询函与其年报中所披露关键

审计事项数量的关系。

LNKAMit =α+β1Inquiryit+Controls+Yeart+Industryi+εit

（2）
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建立模型（3）检验关键审计事项的中介效应是完全中

介效应还是部分中介。

Auditfeeit=α+β1Inquiryit+β2LNKAMit+Controls+Yeart

                +Industryi+εit                                                        （3）

上述模型中，LNKAMit是公司 i在第 t年披露关键审计

事项的自然对数值，Controls为控制变量，其定义与模型

（1）相同。最后，模型（2）～（3）也同样控制了年度和行业

固定效应。

五、实证结果分析

（一）描述性统计

表 2为本文主要变量的描述性统计结果。可以看出，

审计费用的平均值为 13.902，标准差为 0.654，最小值为

12.766，最大值为 16.200，从整体来说，上市公司总体审计

收费偏高，不同类型的上市公司审计收费差异较大。年报

中披露关键审计事项平均值为 0.737，即上市公司年报中披

露的关键审计事项约为 2条。样本中年报问询函的平均值

为 0.113，说明收到年报问询函的上市公司占上市公司总样

本量的11.3%。在控制变量方面，国际四大和国内十大所占

样本数据比例分别为 5.2%和 67.1%，约有 96.1%的上市公

司获得了标准无保留审计意见，净资产收益率和资产负债

率的均值分别为 0.053和 0.416。其余变量的分布也均在合

理范围内。 

（二）相关性分析

在变量相关性分析表 3中，年报问询函和关键审计事

项披露与审计费用均显著正相关，初步证明若上市公司上

期被出具年报问询函，关键审计事项披露会越多，该公司

支付的审计费用会越高。与审计费用显著正相关变量还包

表1  变量定义

变量符号 变量名称 变量解释

Auditfee 审计费用 当期审计费用的自然对数值

LNKAM 关键审计事项 当期年报中披露关键审计事项数量的自然对数值

Inquiry 年报问询函 虚拟变量，若上司公司上期年报被交易所出具问询函取1，否则为0

Size 公司规模 上市公司年末总资产的自然对数值

Subsidiary 子公司数量 上市公司子公司数量的平方根

Big4 国际四大 虚拟变量，如果公司会计师事务所为国际四大则取 1，否则为0

Big10 国内十大
虚拟变量，如果公司的会计师事务所为中注协发布的 2018年度收入排名前十的国内事
务所则取1，否则为0

Opin 审计师意见 虚拟变量，如果审计师对当期年报出具标准无保留审计意见则取1，否则为0

SOE 产权性质 虚拟变量，如果公司为国有控股则取 1，否则为0

Profit 公司业绩状况 虚拟变量，如果公司当期净利润大于0则取1，否则为0

West 公司注册地1 虚拟变量，如果公司注册地为重庆、贵州、陕西、云南、四川、甘肃、宁夏、青海、西藏等
西部地区，West则取1，否则为0

Mid 公司注册地2 虚拟变量，如果公司注册地为河南、山西，湖北、安徽、湖南、江西等中部地区，Mid则
取1，否则为 0

Dual 两职合一 虚拟变量，如果公司董事长与CEO为同一人，则取1，否则为0

Tobinq 企业成长性 公司市场价值与其重置价值的比值

ROE 公司盈利能力 净利润与净资产的比值

LEV 公司偿债能力 年末总负债与总资产的比值

IR 业务复杂程度 年末存货加应收账款之和与资产总额的比值

First 第一大股东持股 公司第一大股东持股比例

Topten 前十大股东持股 公司前十大股东持股比例

Year/Industry 年度 /行业固定效应 年度 /行业虚拟变量
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括公司规模、子公司数量等。不过，相关性分析仅检验了

两两变量之间的相互关系，需要依赖多元回归分析获得更

为准确的结果。此外，变量间的相关系数较小，方差膨胀

因子都小于10，因此不存在严重的多重共线性。

 
六、实证分析

（一）年报问询函与审计费用的多元回归分析

为验证假设 1，探究上市公司上期所收到的年报问询

函对当期审计费用的影响，本文进行了回归检验，结果见

表4。

表 4显示，在未加入控制变量前，上一期收到年报问

询函与当期审计费用显著正相关。加入控制变量后，年报

问询函与审计费用的回归系数为 0.049，且仍在 1%水平上

显著为正，说明若上市公司上期年报收到交易所的问询函，

表2  描述性统计

变量 样本数 均值 标准差 最小值 中位数 最大值

Auditfee 6 463 13.902 0.654 12.766 13.816 16.200

Inquiry 6 463 0.113 0.317 0 0 1

LNKAM 6 463 0.737 0.330 0 0.690 1.790

Size 6 463 22.225 1.307 19.780 22.080 26.170

Subsidiary 6 463 4.093 2.630 0 3.606 28.036

Big4 6 463 0.052 0.221 0 0 1

Big10 6 463 0.671 0.470 0 1 1

Opin 6 463 0.961 0.194 0 1 1

SOE 6 463 0.107 0.310 0 0 1

Profit 6 463 0.905 0.293 0 1 1

West 6 463 0.114 0.317 0 0 1

Mid 6 463 0.128 0.334 0 0 1

Dual 6 463 0.307 0.461 0 0 1

Tobinq 6 463 1.800 1.051 0.848 1.495 7.687

ROE 6 463 0.053 0.166 -1.063 0.071 0.347

LEV 6 463 0.416 0.203 0.064 0.405 0.917

IR 6 463 0.267 0.161 0.007 0.251 0.713

First 6 463 0.337 0.143 0.090 0.320 0.730

Topten 6 463 0.601 0.146 0.254 0.612 0.900

表3  相关性分析

Auditfee Inquiry LNKAM Size Subsidiary IR LEV First

Auditfee 1

Inquiry 0.030** 1

LNKAM 0.063*** 0.0306*** 1

Size 0.755*** -0.036*** 0.061*** 1

Subsidiary 0.560*** 0.022* 0.064*** 0.602*** 1

IR -0.047** -0.008 0.051*** -0.033 0.066*** 1

LEV 0.414** 0.086*** 0.06*** 0.537*** 0.393*** 0.264*** 1

First 0.124*** -0.102*** -0.016 0.169*** 0.003 -0.055*** 0.041*** 1

注：***、**、*分别表示在1%、5%、10%水平上显著

年报问询函与审计费用
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会计师事务所当期审计费用会升高。就可能的原因而言，

一方面，年报问询函增加了市场对该上市公司的关注度，

为了降低审计失败的可能性，将执行更谨慎、更全面的审

计程序，投入更多的审计资源，相应审计成本增加；另一

方面，审计师及其所在的会计师事务所会因履责不到位而

承担连带责任，审计风险增加，审计师会相应收取风险溢

价。基于审计成本和风险溢价共同增加，提高了审计费用，

从而验证了假设1。

从控制变量上看，公司规模、子公司数量、偿债能力

和前十大股东持股与审计费用在 1%的水平上显著为正，

说明规模越大，子公司数量越多，偿债能力越强和前十大

股东持股比例越高的公司，审计费用越高。其他变量方面，

上市公司所聘用的会计师事务所是否为国际四大与审计费

用在 1%的水平上显著正相关，说明国际四大相比其他事

务所的审计定价会更高；有关公司注册地的变量与审计费

表4  年报问询函与审计费用的回归结果

Auditfee Auditfee

Coef t值 Coef t值

Inquiry 0.020** （1.92） 0.049*** （4.91）

Size 0.311*** （43.02）

Subsidiary 0.032*** （12.72）

Big4 0.479*** （16.52）

Big10 0.013 （1.12）

Opin -0.048 （-2.54）

Soe 0.009 （1.00）

Profit -0.037*** （-3.51）

West -0.059*** （-2.77）

Mid -0.140*** （-6.98）

Dual -0.001 （-0.04）

Tobinq 0.012** （0.005）

Roe -0.044*** （-2.60）

Lev 0.108*** （3.12）

IR -0.032 （-0.78）

First -0.007 （-0.36）

Topten 0.116*** （2.66）

Constant 13.785*** （87.17） 6.833*** （37.13）

Industry   已控制 已控制

Year 已控制 已控制

Observations 6 463 6 463

R-squared 0.115 0.660

注：***、**、*分别表示在1%、5%、10%水平上显著

表5  关键审计事项的中介效应

（1） （2）

LNKAM Auditfee

Coef t值 Coef t值

Inquiry 0.036*** （2.68） 0.048*** （4.85）

LNKAM 0.016* （1.87）

Size 0.017*** （3.20） 0.310*** （42.99）

Subsidiary 0.006*** （2.99） 0.032*** （12.66）

Big4 -0.050** （-2.37） 0.481*** （16.56）

Big10 0.003 （0.34） 0.014 （0.012）

Opin 0.034 （1.48） -0.049*** （-2.59）

Soe 0.003 （0.21） 0.009 （1.01）

Profit -0.048*** （-3.17） -0.036*** （-3.46）

West -0.003 （-0.20） -0.058*** （-2.76）

Mid -0.006 （-0.45） -0.140*** （-6.47）

Dual -0.001 （-0.09） -0.001 （-0.06）

Tobinq -0.001 （-0.15） 0.012** （2.52）

Roe 0.025 （1.02） -0.044*** （-2.60）

Lev 0.034 （1.24） 0.106*** （3.06）

IR 0.019 （0.60） -0.031 （-0.76）

First 0.027 （0.94） -0.007 （-0.37）

Topten 0.037 （1.23） 0.115*** （2.64）

Constant 0.388** （2.39） 6.826*** （37.10）

Industry 已控制 已控制

Year 已控制 已控制

Observations 6 463 6 463

R-squared 0.07 0.660

注： ***、**、*分别表示在1%、5%、10%水平上显著

表6  关键变量滞后一期的稳健性检验

（1）
A-Aduitfee

（2）
L-LNKAM

（3）
A-Auditfee

Inquiry 0.025*** 0.018* 0.024***

（2.59） （1.44） （2.53）

L-LNKAM 0.043***

（3.80）

Controls 已控制 已控制 已控制

Constant 6.941*** -0.075 6.945***

（35.78） （-0.45） （35.87）

Industry 已控制 已控制 已控制

Year 已控制 已控制 已控制

Observations 6 092 6092 6 092

R-squared 0.038 0.100 0.039
注：***、**、*分别表示在1%、5%、10%水平上显著，

括号内为t值。下同
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关键审计披露数量时，会把相应领域的重大错报风险和特

别风险作为关注的重点，从而增加关键审计事项披露数量，

进而增加市场中有关该上市公司的特有信息。

第（2）列是模型（3）的检验结果，年报问询函与审计

费用在 1%的水平上显著正相关，关键审计事项与审计费

用在 10%的水平上显著正相关。总的来说，若上市企业上

期收到年报问询函，则当期的关键审计事项披露增加导致

审计资源投入增加，审计风险提高，进而提高了审计费用，

即关键审计事项的披露在上期年报问询函与当期审计费用

之间存在部分中介效应。假设2得到验证。

用在 1%水平上显著负相关，说明若上市公司注册地在西

部或中部，审计费用相对其他地域较低。

（二）关键审计事项的中介效应分析

为了研究年报问询函影响审计费用的途径，验证披露

关键审计事项的数量在年报问询函与审计费用之间的中介

作用，我们构建了模型（2）～（3），并进行了回归检验，结

果如表5所示。其中：

第（1）列是模型（2）的检验结果，年报问询函与关键

审计事项披露数量在1%水平上显著正相关，系数为0.036，

说明若上市公司上期年报收到问询函，审计师在当期确定

表8  替换自变量的稳健性检验

（1）
Auditfee

（2）
LNKAM

（3）
Auditfee

Inquiry 0.034*** 0.033***

（3.29） （3.23）

LNKAM_NUM 0.040*** 0.013***

（2.96） （1.62）

Controls 已控制 已控制 已控制

Constant 6.752*** 0.269*** 6.748***

（36.84） （0.04） （36.82）

Industry 已控制 已控制 已控制

Year 已控制 已控制 已控制

Observations 6 406 6 406 6 406

R-squared 0.120 0.064 0.121

表9  关键审计事项的中介效应（四大会计师事务所）

四大会计师事务所 非四大会计师事务所

Auditfee LNKAM Auditfee Auditfee LNKAM Auditfee

Inquiry 0.092 0.213** 0.089 0.051*** 0.033*** 0.050***

（1.40） （2.02） （1.36） （5.04） （2.45） （4.99）

LNKAM 0.033 0.012*

（1.04） （1.33）

Controls 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制

Constant 3.995*** -0.942 3.733*** 7.253*** 0.469*** 7.247***

（4.19） （-1.47） （4.20） （47.81） （2.89） （38.03）

Industry 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制

Year 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制

Observations 334 334 334 6 129 6 129 6 129

R-squared 0.783 0.267 0.783 0.586 0.067 0.587

表7  倾向得分匹配的稳健性检验

（1）
Auditfee

（2）
LNKAM

（3）
Auditfee

Inquiry 0.046*** 0.033** 0.045***

（4.61） （2.49） （4.56）

LNKAM 0.014*

（1.89）

Controls 已控制 已控制 已控制

Constant 6.763*** 0.314** 7.106***

（37.13） （2.39） （37.10）

Industry 已控制 已控制 已控制

Year 已控制 已控制 已控制

Observations 6 463 6 463 6 463

R-squared 0.663 0.067 0.664

年报问询函与审计费用
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为进一步验证从多元回归结果中所得出的关键审计事

项披露的部分中介效应，本文借鉴温忠麟和叶宝娟（2014）

的研究，用Sobel-Goodman进行中介检验，结果表明，三个

检验结果的P值分别为 0.029，0.031和 0.026，均小于 0.05，

揭示了关键审计事项在年报问询函与审计费用之间的部分

中介效应在 5%水平上显著。同时，关键审计事项披露的中

介效应占总效应的6.3%。限于篇幅，结果不再列示。

（三）稳健性检验

1. 关于审计收费先定性问题的反思及实证改进（滞后

一期估计）

考虑到审计费用以及关键审计事项可能会存在先定性

问题，本文将审计费用以及关键审计事项变量进行滞后处

理，引入A-Auditfee以及L-LNKAM变量，分别采用上市

公司下年度审计费用的对数值以及下年度年报中披露关键

审计事项数量的对数值来衡量，并依次对模型（1）～（3）进

行检验，结果如表6所示。

根据表 6中第（1）、（2）列回归结果可知，年报问询函

与滞后一期的审计费用和关键审计事项数量分别在 1%和

10%的水平上显著，表明若上市公司上期年报收到问询函，

下一年度的审计费用以及下一年度年报中披露关键审计事

表10  关键审计事项的中介效应（产权性质）

国有企业 非国有企业

Auditfee LNKAM Auditfee Auditfee LNKAM Auditfee

Inquiry 0.135*** 0.044 0.133*** 0.051*** 0.037*** 0.050***

（2.96） （1.03） （2.89） （4.72） （2.67） （4.67）

LNKAM 0.027 0.023**

（0.62） （2.49）

Controls 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制

Constant 7.247*** 0.070 7.248*** 6.805*** 0.364** 6.793***

（12.90） （1.04） （12.90） （35.23） （2.09） （35.21）

Industry 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制

Year 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制

Observations 694 694 694 5 769 5 769 5 769

R-squared 0.733 0.227 0.733 0.655 0.066 0.656

表11  关键审计事项的中介效应（分析师关注度）

分析师关注度低 分析师关注度高

Auditfee LNKAM Auditfee Auditfee LNKAM Auditfee

Inquiry 0.056*** 0.043*** 0.055*** 0.054*** 0.016 0.054***

（4.41） （2.57） （4.34） （2.96） （0.68） （2.96）

LNKAM 0.019* 0.010

（1.54） （0.70）

Controls 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制

Constant 7.389*** 0.062*** 7.388*** 6.071*** 0.453** 6.066***

（13.89） （3.76） （43.90） （32.42） （4.78） （32.31）

Industry 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制

Year 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制

Observations 3 504 3 504 3 504 2 959 2 959 2 959

R-squared 0.574 0.093 0.574 0.700 0.067 0.700中
国
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项的数量会相应提高。同时，第（3）列结果说明，将审计费

用和关键审计事项滞后一期后，中介效应依然存在。

2. PSM检验

选取上市公司上期年报是否收到年报问询函，并借助

当年审计报告中的关键审计事项数量来对当年的审计费

用进行回归和中介效应分析有助于缓解互为因果导致的

内生性问题。但是，收到年报问询函除存在内生问题外，

还有可能存在自选择问题。例如，Cassell（2013）等研究表

明，董事长与CEO为同一人、低盈利性、业务复杂、选择

的会计师事务所规模较小等都会显著增加上市公司年报

被出具问询函的概率。值得注意的是，上述因素也是导致

其面临更高审计收费的原因。然而，公司盈利能力、业务

复杂程度、会计师事务所规模等决定审计收费的因素往往

并非“随机”分布在收到年报问询函和未收到年报问询函

的企业中。所以，当年报问询函对审计收费构成影响时，

其背后很可能并非真的是年报问询函在发挥作用，而是盈

利能力、业务复杂程度、事务所规模等其它特征在分布上

的非随机性导致了审计收费的差异。即不同特征的公司落

入是否收到年报问询函这个 0/1区间的过程并非随机的，

存在明显的自选择问题。为了解决自选择偏误，本文采用

倾向得分匹配法（PSM）进行稳健性检验。本文选取影响

上市公司收到年报问询函的影响因素（上市公司规模、业

务复杂程度、盈利能力、偿债能力、是否为国际四大、董

事长与CEO是否两职合一、产权性质、第一大股东和前十

股东持股比例）作为匹配变量，并按照 1：1放回邻近匹配

来重新构建样本，进行稳健性检验。结果如表 7所示，结

果表明，关键审计事项在年报问询函与审计费用之间的中

介效应依然存在。

3. 替换变量

本文以一年内上市公司收到年报问询函的次数

（LNKAM_NUM）作为自变量，代入模型（1）～（3）进行检

验，结果如表 8所示。表 8的回归结果说明，上市公司上期

收到问询函，当年审计费用会提高。关键审计事项的中介

效应依旧存在，与主回归结果一致。

七、进一步研究

若上市公司上期年报被出具问询函，审计师及其会计

师事务所会面临更大的监督风险，进而其对公司当年的审

计定价会相应上升。前文已验证，关键审计事项的披露数

量在年报问询函与审计费用之间存在部分中介效应，那么

对于审计风险的不同组别，关键审计事项在两者之间的中

介作用机制是否会有所差异？对审计费用又会产生何种影

响？本文将分别从会计师事务所、上市公司、证券分析师

三个主体视角出发，分别探究其对关键审计事项的中介效

应的影响。

（一）会计师事务所对关键审计事项中介效应的影响

漆江娜等（2004）用上市公司每单位资产操控性应计

利润额作为审计质量的替代变量，将国际四大与本土会计

师事务所进行比较，发现国际四大具有更高的声誉。即使

在监管较弱的环境中，国际四大会计师事务所仍具有较高

的审计质量，从而其审计收费较高。而Choi等（2008）研究

发现，非四大会计师事务所更容易收到问询和处罚，随着

监管力度加大，非四大会计师事务所为了避免受到处罚而

影响声誉，将会投入更多的审计资源，更谨慎地执行审计

程序，对上期遗留问题做更全面的处理，并通过披露关键

审计事项的方式向市场传达信息。基于以往文献，本文认

为：在非四大会计师事务所，年报问询函对审计收费增加

的影响更大，关键审计事项的中介效应相应也更显著。

为了检验会计师事务所对关键审计事项中介效应的影

响，本文按照是否为国际四大对样本进行分组，运用上文

模型（1）～（3）进行检验，结果如表 9所示。可以看出，对

于非四大会计师事务所，年报问询函对审计收费的影响显

著为正，关键审计事项披露数量的中介效应依旧存在；而

对于四大会计师事务所，年报问询函对审计费用的影响不

再显著，关键审计事项的中介效应不存在。这说明，对于

非四大会计师事务所而言，年报问询函使其审计所面临风

险增加，相比以往审计师会更全面考虑上市公司存在的特

有风险和重大错报风险，增加关键审计事项的披露，进而

审计费用提高。

（二）产权性质对关键审计事项中介效应的影响

相比其他企业，国家对国有企业的监管更为严格，国

有企业也更容易受到媒体关注。所以，国有企业审计风险

相对较小，产生市场负面影响的可能性也较小（陈信元等，

2010）。朱红军和章立军（2003）研究发现，国有企业的审

计风险整体低于非国有企业。基于以上分析，本文认为若

国有企业上期年报被交易所出具年报问询函，审计师对企

业风险评估会低于非国有企业，关键审计事项披露的数量

进而较少，审计费用相对较低。

为了验证产权性质对关键审计事项中介效应的影响，

本文将样本分为国有企业和非国有企业两组，同样依次对

年报问询函与审计费用
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模型（1）～（3）进行检验，结果如表10所示。在国有企业组，

关键审计事项的中介效应不存在，而非国有企业组，中介

效应存在，说明对于不同的产权性质，披露关键审计事项

的数量对于年报问询函和审计费用的中介效应的影响不

同，若非国有企业上期收到年报问询函，其审计风险高于

国有企业收到问询函，审计师会考虑更多与上市公司相关

的重大错报风险和特有风险，进而关键审计事项披露的数

量增加，审计费用增加。

（三）分析师关注度的高低对关键审计事项中介效应

的影响

证券分析师通过研读公司的业绩报告、实地考察等多

种渠道进行信息收集，并利用自身专业知识，对关注的上

市公司作出盈余预测并向投资者发布投资价值报告，降低

信息不对称程度。李春涛等（2014）研究发现，对于声誉较

高的企业，分析师显著降低了名企盈余管理的规模和报告

微利的概率。此外，周冬华（2013）发现证券分析师偏好跟

进公司治理质量高的上市公司。说明分析师关注度高的上

市公司，治理表现越好，信息越透明，监督机制更加完善，

进而审计风险相应降低。因此，本文认为从关键审计事项

的视角来看，对于分析师关注度低的上市公司，审计师所

面临的风险增加，审计师需要关注的重点风险信息增加，

进而关键审计事项披露的数量增加，审计费用提高。

为了验证分析师关注度的影响，本文引入Analyst变

量，用关注上市公司的分析师数量加1后的自然对数衡量，

并依据同行业同年度的中位数进行分组，依次对模型（1）～

（3）进行检验，结果如表 11所示。在分析师关注度低的一

组，关键审计事项的中介效应仍然存在，而分析师关注度

高的一组，关键审计事项的中介效应不存在。

八、研究结论

本文以在 2017～2018年年报中披露关键审计事项的上

市公司为研究对象，以关键审计事项为视角，探讨年报问

询函与审计费用的关系。研究发现，披露关键审计事项的

数量在年报问询函与审计费用中存在中介效应。进一步从

横截面分析发现，关键审计事项的中介效应主要存在于非

国际四大会计师事务所、非国有企业和分析师关注度低的

上市公司。

理论贡献方面，本文从关键审计事项这一视角，探究

年报问询函对审计费用的影响机制，补充了国内对关键审

计事项影响因素的研究，并丰富了有关年报问询函的作用

机制和审计费用的影响因素两方面的研究文献。

同时，本文也存在以下不足：首先，新审计准则实行

仅两年，本文样本期间较短，数据有限，今后需继续补充

相关数据，进一步验证关键审计事项在年报问询函与审计

费用之间部分中介效应的存在性；其次，本文仅考虑关键

审计事项披露数量，未考虑关键审计事项披露的内容，未

来需进一步研究关键审计事项对审计师其他行为以及对资

本市场产生的影响。
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Inquiry Letters and Audit Fees
——Based on the Perspective of Key Audit Matters Disclosure

JIN Jie， YU Bo

Abstract: The annual  report  inquiry  letter  is  an  important non-punitive  supervision method of 
the Exchange. Based on this， this paper uses the listed companies on Shanghai and Shenzhen stock 
markets from 2017 to 2018 as the research objects to investigate the impact of annual report inquiry 
letter  on  audit  fees  and  its  influencing path. The  results  show  that  ：（1） After  receiving  inquiry 
letter，  the  audit  fees  charged by  accounting  firms  for  the  listed  companies  in  the  current  period 
will  increase. （2） After  receiving  inquiry  letter，  the  auditors  will  choose  to  disclose  more  key 
audit matters in the current period， which leads to the increase of audit fees. At the same time， the 
above mediating effects are  still  robust  after considering  the PSM estimation of  the  self-selection 
problem. （3） Further research shows that the intermediary role of key audit matters between annual 
report  inquiry  letter  and audit  fees mainly exists  in non Big-4 accounting  firms， non  state-owned 
companies and  listed companies with  low analysts’  attention. This paper expands  the  research on 
the economic consequences of non-punitive supervision at the audit level and enriches the research 
on the factors affecting the key audit matters disclosure and audit costs.

Key words: audit fees ； inquiry letter ； key audit matters ； mediating effect
（责任编辑 杨亚彬）
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