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摘要：  自恋在组织行为尤其是领导力方面具有强大的解释力，得到心理学和组织行为学等

多个学科领域学者的高度关注。近期战略管理领域学者基于高阶管理理论和自恋属性，提供

了高管自恋影响公司决策的证据，尤其是相关研究从公司投资、并购和舞弊等角度研究高管自

恋的组织后果，发现自恋型管理层倾向强化冒险回报敏感性。然而，审计师作为公司财务报告

的鉴证者，尚未有研究检验 CEO 自恋对审计师风险应对决策行为的影响。

　　以心理学的自恋理论为基础，基于 2006 年至 2017 年中国 A 股上市公司数据，手工收集上市

公司招股说明书中 CEO 签字数据，运用 CEO 签字大小测量 CEO 自恋程度，检验 CEO 自恋对审

计师风险应对决策行为的影响机制。采用变动分析、工具变量和更换 CEO 自恋测量指标等方

法验证研究结果的稳健性。

　　研究结果表明，CEO 自恋程度越高，审计费用越高，审计师出具非标准审计意见的概率越

大。机制分析发现，高自恋程度 CEO 具有更高概率的违规和财务重述行为，呈现出显著的审计

延迟现象，意味着自恋型 CEO 运营公司的固有风险和控制风险居高不下，审计师识别出自恋

型 CEO 引发的重大错报风险，执行了高成本的审计程序；高自恋程度 CEO 具有更大幅度的正

向盈余管理，意味着虽然审计师提高审计强度查找重大错报，但自恋型 CEO 并未倾向于接受审

计调整，从而被出具非标准审计意见的概率增加。拓展分析发现，CEO 越自恋，在低声誉事务

所和较差的法制环境中，越不倾向于变更事务所，该现象对事务所的市场份额高增长具有一定

解释力；但 CEO 自恋程度越高，更换审计师频次越高，更倾向于聘请执业经验不丰富的审计师，

该现象能够在一定程度上解释事务所遭受监管处罚的原因。

　　将 CEO 自恋人格特征产生的影响拓展到审计领域，延伸高管自恋的经济后果研究，并拓宽

审计定价和审计意见决策的研究视域。对从人格特质角度评估聘任高管与公司战略的匹配性、

构建适宜的制度激励高管人格特质的积极效应，以及引导审计师将与高管人格特质伴生的经

营风险纳入风险评估程序具有重要的政策启示意义。
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 引言

自恋 (narcissism) 一词最早源自希腊神话，作为一

种重要的人格特质，自恋在组织行为尤其是领导力

方面具有强大的解释力，受到心理学和组织行为学
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等多个学科领域学者的高度关注。自恋是高管身上

一项常见的心理和性格特征 [1]，主要表征为优越 /自
负、剥夺 /特权、自我吸收 /自我崇拜、领导力 /威权 4
个维度 [2−3]。近年来，战略管理领域学者开始研究高

管自恋的组织后果，得出一些有趣的研究结论。已

有研究发现，CEO 自恋与公司研发投资显著正相关，

可以预测过度投资、更少的专利和更低的投资报酬

率 [4]；自恋型 CEO 倾向于发起更多的并购和更快速的

谈判，但不倾向于完成并购 [5]，而是倾向于进行公司

战略变革 [6]，追求非平稳的战略，表现出非平稳的业

绩 [7]；自恋型 CEO 与舞弊行为相关联 [8]，其进行更高

强 度 的 避 税 [9]， 通 过 夸 大 业 绩 提 升 其 社 会 正 面 形

象 [10]，做出与其他董事建议相反的决策以显示自己

的优越性 [11]。上述研究均从公司经营决策和公司绩

效层面提供了 CEO 自恋特征后果的经验证据，总体

而言，CEO (高管层 ) 自恋的实证研究尚处于起步阶

段，CEO 作为公司的领导者及重大经营事项的决策

者，其自恋人格特质对公司及其利益相关者产生怎

样的影响，亟待结合不同场景深入探讨和分析。

审计师在提高会计信息质量、保护投资者合法

权益及维系资本市场正常秩序方面扮演不可或缺的

重要角色。显然，审计师作为公司财务报告的鉴证

者，是公司至关重要的利益相关方。如上所述，CEO
自恋特征的“黑暗面”引起公司经营风险居高不下，

而公司经营风险直接关联审计风险 (在既定重要性水

平发表标准审计意见的风险 ) 及审计师的经营风险

(如法律诉讼和声誉受损等 )。理论上，基于降低审计

风险、合理保证审计质量的考虑，审计师需要谨慎评

估自恋型 CEO 引发的经营风险，制定审计计划，确定

审计强度。因此，本研究基于风险导向审计的基本

逻辑，检验实践中 CEO 自恋引发的高经营风险对审

计费用和审计意见决策的影响，并进一步探索 CEO
自恋影响审计师相机调整审计决策行为的作用机制，

以期对会计师事务所 (以下简称“事务所” )、监管机

构和投资者进行风险管理提供现实参考。

 1  相关研究评述

 1.1  CEO自恋的组织后果

与社会心理学对于自恋的研究一致，自恋不是一

个“是否”的二元心理概念，而是一种连续性的人格

特质 [7]，个体可能呈现出不同程度的、并非疾病的自

恋 [12]。事实上，所有人均在一定程度上具有一些自

恋行为的征兆 [10]。自恋作为一种独特的人格特征，

既包含认知的因素，也包括动机的因素 [13]。从认知

角度，自恋个体坚定地相信自己卓越的能力，缺乏社

会共情，倾向于操控他人，对于自己的能力和判断极

度自负，而不倾向于接受不同意见 [14]。从动机角度，

自恋个体需要通过持续追求他人的关注和崇拜，以

及对权力和荣誉的追求等行为，以肯定自身的优越

性 [15]。尽管自恋具有上述“黑暗面”特征，但有证据

表明自恋领导层给予人们的第一印象是极具魅力，

领导层自恋是利弊并存的双刃剑 [16]。

少数研究建议分析自恋的组织层面后果应兼具

正面和负面影响 [1]，但已有研究普遍表明自恋产生的

正面影响极其短暂，主要呈现出长期的负面后果 [17]。

在战略管理领域的相关研究中，从运营绩效角度，①

基于特定危机研究情景，CHATTERJEE et al.[7] 认为自

恋型 CEO 在危机后能够更快地恢复公司业绩，但业

绩呈现出极高的波动性；PATEL et al.[18] 认为自恋型

CEO 管理的公司在 2007 年金融危机之前遭受更多损

失，但金融危机之后自恋型 CEO 的公司业绩表现更

加出色；而 BUYL et al.[19] 认为自恋型 CEO 在金融危

机之前承担了更高的风险，但金融危机之后的盈利

水平更低。②基于一般性研究情景，HAM et al.[4] 认

为自恋型 CEO 管理的公司盈利能力欠佳；靳小翠等 [20]

认为自恋型董事长促使公司过度承担社会责任，损

害了公司绩效；文东华等 [21] 研究表明在非国有公司

中 CEO 自恋会显著提升公司战略和业绩的不平稳性。

从运营决策角度，①基于并购决策场景， AKTAS et
al.[5] 认为自恋型 CEO 更可能作为并购方发起更多的

并购，在并购流程中更快速地谈判，但不倾向于完成

并购；于洪鉴等 [22] 认为与以支付较高溢价取得并购

成功相比，高自恋程度 CEO 倾向于以较低出价展示

自身强大的谈判能力和优越感，而非追求实现并购。

②基于创新决策场景，吴建祖等 [6] 研究表明自恋型

CEO 更关注诸如创新等风险承担、超前行动议题和

方案；HAM et al.[4] 认为自恋型 CEO 更可能进行高强

度的研发投资，但产出更少的专利；安素霞等 [23] 研究

表明 CEO 权力和风险偏好在自恋与公司研发投入之

间发挥部分中介效应。③基于财务信息披露决策场

景，在财务信息质量维度，CAPALBO et al.[10] 研究表

明自恋型 CEO 更可能通过应计盈余管理夸大业绩提

升其社会正面形象；OLSEN et al.[24] 认为自恋型 CEO
通过真实盈余管理提升财务业绩；ABDEL-MEGUID
et al.[25] 发现自恋型 CEO 倾向于持续地大规模剔除其

认为的非常规支出，导致非通用会计准则收益质量

低下。在财务报告文本特征维度，  MARQUEZ-ILLES-
CAS et al.[26] 认为自恋型 CEO 公司发布的盈余公告语

调更可能上偏。就自恋研究的发展趋势看，个体的

自恋特质已得到心理学领域研究的高度关注，而战

略管理领域关于 CEO (高管层 ) 自恋的实证研究刚刚

起步，且主要限于公司内部场景，从公司运营决策和

公司绩效层面提供了 CEO 自恋特质影响组织后果的

经验证据，缺乏基于公司边界之外的利益相关者视

角的研究。本研究将研究视野拓至公司边界之外、

与公司缔结契约的审计师，系统讨论 CEO 自恋特质

在独立审计场景中产生的经济后果。

 1.2  审计师决策行为

本研究主要从审计定价决策和审计意见决策两

个方面梳理相关研究。自 SIMUNIC[27] 提出审计定价

模型，学术界围绕审计定价影响因素展开了卓有成

效的研究。梳理审计定价决策的相关研究，可以发

现审计定价的基本逻辑在于，在客户经营风险居高

不下的情形下，审计师需要执行成本更高的审计程
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序以降低审计风险 (即更高的审计强度 )，或者收取风

险溢价以覆盖上升的审计经营风险，这将导致审计

费用提高。SIMUNIC[27] 和张龙平等 [28] 研究表明，影

响审计费用的基本因素包括客户 (资产 ) 规模、业务

复杂性和审计意见类型等。沿着审计定价覆盖审计

风险和成本的基本逻辑，其他进一步影响因素的分

析主要从以下方面进行：①从上市公司治理维度，胡

国强等 [29] 基于内部控制视角、 QU et al.[30] 基于 CEO
股权激励视角，发现高质量内部控制、采用市场考核

指标的 CEO 股权激励降低了审计师感知的审计风险，

有利于降低审计费用；牛瑞阳等 [31] 基于多个大股东

互动视角、袁蓉丽等 [32] 基于高管责任保险视角，认

为家族公司多个大股东合谋展开市值管理、董事高

管责任保险可能引发高管更多机会主义行为，审计

师调高了对客户的风险预期和审计费用；将公司财

务行为作为公司治理决策的外显结果，杜勇等 [33] 基

于公司金融化视角、SMITH et al.[34] 基于债务违约风

险视角，认为上述财务行为使审计师对审计复杂性

(会计信息质量 ) 和持续运营风险产生疑虑而提高审

计费用。②从外部治理维度，林晚发等 [35] 研究表明

信用评级可以降低公司诉讼风险，从而降低审计定

价；马壮等 [36] 发现负面媒体报道被纳入风险评估过

程，审计师收取风险溢价以转移风险；李青原等 [37] 认

为国家审计通过警示效应提高了央企控股上市公司

的审计费用。③从事务所维度，HOLLINGSWORTH et
al.[38] 认为客户由于并购重组、办公地址变更等原因

要求会计师事务所变更分所，将增加审计启动成本，

从而引起审计费用上升；CHEN et al.[39] 研究表明审计

业务合伙人与 CEO 的校友关系促进有效信息共享，

可提升审计质量进而提高审计定价。④从高管特征

维度，权小锋等 [40] 认为高管从军经历有利于降低公

司代理成本和固有风险，HSIEH et al.[41] 认为高管的面

部特征显现出的可信赖程度有利于降低审计师感知

的审计风险，导致审计费用减少。

梳理审计意见决策的相关研究，一般而言，公司

风险承担水平居高不下，其整体风险水平将加大，审

计师更可能出具非标准审计意见 [42]。已有研究主要

围绕公司风险承担和治理这条主线，从多种视角展

开探讨。基于企业财报特征视角，杜兴强等 [43] 研究

表明审计意见决策与公司盈余管理情况相关，当上

市公司具有较高的盈余管理水平时，审计师感知到

的风险较大，更倾向于出具非标准审计意见；HOSSAIN
et al.[44] 认为财报中异常的披露语调表明公司存在持

续经营的不确定性较高，更可能被出具持续经营疑

虑事项段的非标准审计意见。基于企业运营特征视

角，FANG et al.[45] 认为审计师识别了关联收入、借贷

方面的关联方交易引致的重大错报风险，并倾向于

出具非标准审计意见；李世刚等 [46] 研究表明内部控

制质量越高、控制风险越低，审计师越可能对其出具

标准审计意见。基于外部治理机制视角，已有研究

聚焦于媒体监督 [47]、分析师跟踪 [48]。WU et al.[47] 认为

上市公司出现媒体负面报道，审计师更倾向于出具

非标准审计意见；武恒光等 [48] 研究表明分析师跟踪

提高审计师出具非标准审计意见的概率。基于市场

环境视角，已有研究主要从市场集中度 [49] 和法律环

境 [50] 维度展开讨论。HUANG et al.[49] 认为审计市场

集中度构建起审计师的基本执业生态，在较高的审

计市场集中度情形中，审计师不倾向于发表非标准

审计意见；张立民等 [50] 认为法律环境完善导致事务

所面临的诉讼风险增加，审计师更可能出具非标准

审计意见。

已有的与人格特质相关的审计师决策行为研究

中，CHURCH et al.[51] 讨论审计师自恋人格对审计师

与客户谈判角力行为的影响，认为审计师自恋与审

计延迟显著正相关，与正向应计盈余管理显著负相

关，表明审计师自恋人格能够拉长谈判“战线”，并

获取更稳健的谈判结果。武恒光等 [52] 探讨审计师自

恋人格对审计质量的影响，认为自恋审计师更大幅

度地抑制了上市公司的应计盈余管理行为以及更可

能出具非标准审计意见，其所审计的上市公司财务

重述概率更低；在面对重要客户时，自恋审计师能够

保持较高的审计独立性，具备行业专长的自恋审计

师审计质量更高。

综合以上分析，审计师作为资本市场的守门人，

关于审计定价决策和审计意见方面的研究一直备受

关注，基于审计风险控制导向展开的不同视角的研

究成果极为丰富。审计师和 CEO 是审计契约机制的

关键行动者，CEO 的个体特质可能影响审计师的执

业决策行为，虽然已有研究从高管从军经历、审计师

与 CEO 社会关系等角度讨论了 CEO 特征对审计定价

的影响，但总体看这方面的研究仍然十分匮乏，且并

未深入到 CEO 的个体心理层面。鉴于此，本研究以

自恋作为高管心理特征的观测点，探讨 CEO 自恋特

质对审计师的执业决策行为的影响及其可能的影响

机制。

 2  理论分析和研究假设

 2.1  CEO自恋与财报重大错报风险

自恋是一种根深蒂固的特征，自恋型人格发展形

成之后很少受到外部环境的影响 [7]，因而自恋者在各

方面展现出其自恋特征，如居高临下、具有优越感、

沉迷于自我赞美、无法共情和权力欲望 [2−3]。高阶梯

队理论认为，高管团队和管理层的自恋及情感动机

等心理特征影响管理层的决策行为。CEO 自恋这种

独特的人格特质，不仅对公司的运营战略具有重大

且持久的影响，而且对公司的高层基调和道德氛围

的形成具有直接影响。根据《中国注册会计师审计

准则第 1201 号−计划审计工作》，基于风险导向审

计模型，即审计风险  = 重大错报风险 (固有风险  × 控
制风险 ) × 检查风险，审计师应当确定计划实施的风

险评估程序，以识别和评估 CEO 自恋引发的财务报

表重大错报风险，即固有风险和控制风险；为将审计

风险控制在可接受水平，审计师需要根据风险评估

结果确定面临的检查风险，并据此确定进一步审计
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程序，包括控制测试和实质性程序。

自恋型 CEO 可能带来高经营风险和财务报告风

险，导致高固有风险，从两个方面梳理可能的原因。

①结合中国注册会计师第 1211 号审计准则，审计师

评估固有风险或重大错报风险过程中，应关注被审

计单位的目标、战略以及相关经营风险，经营风险可

能源于不恰当的目标和战略。战略管理的相关研究

表明，CEO 越自恋，越可能采取激进战略 [7]，越倾向于

展示公司的社会责任行为 [20]，倾向于承担更多风险

以赢得社会赞誉 [53]，越可能更早、更激进地实施不连

续技术创新投资 [54]，更加支持开发新产品且新产品

中激进创新占比更高，但忽视产品目前或者未来可

能遭遇的危机 [55]。上述研究结论与自恋“黑暗面”特

征相一致，即自恋者坚定地相信自己卓越的能力，通

过持续追求他人的关注和崇拜，以及对权力和荣誉

的追求等行为，不断肯定自身的优越性 [15]。总体而

言，自恋型 CEO 是风险偏好者，更倾向于采取高风险

行为，对自己的决策极度自负。而且，自恋者对于批

评非常敏感，对自己的能力和判断极度自负而不倾

向接受不同意见。有研究发现自恋型 CEO 倾向于否

定其他董事建议，坚持自己的提议，以凸显自身优越

性 [11]，并推举与其人格特质相近的董事以获取同类

人对自己高风险经营行为的支持 [56]，从而营造出风

险偏好的高层基调和激进的经营风格。然而，长期

看，自恋型 CEO 并未比不自恋型 CEO 展现出更强的

专业胜任力，在公司运营出现大的失误后，自恋型

CEO 通常丢掉“烂摊子”跳槽到其他公司继续重复

其错误 [57]。②管理层的正直性和诚信度是审计师在

客户的承接、续约及评估固有风险时的重要考虑因

素。审计实践中，管理层缺乏正直性会使财报整体

及某些特定账户的固有风险居高不下。相关研究表

明，自恋的领导者经常与丑闻挂钩 [9]，如与操控财务

信息 [26]、激进的税收规避行为 [9] 显著相关。可以合

理推测，自恋型 CEO 的正直性和诚信度存疑，财报被

操控出现重大错报的可能性增加。

自恋型 CEO 可能导致内部控制出现重大缺陷，

引发高控制风险。其原因可能源自 3 个方面。①自

恋型 CEO 过度的自身优越感、过度信赖自己可以

“赢”的能力、坚信自己的自负行为不会受到惩罚 [13]

以及对于决策成本的不敏感 [24]，使其倾向于逾越规

则约束。已有研究表明，自恋的管理层经常与公司

舞弊 [8]、激进的税收规避 [9] 或操控财务信息 [26] 相关联。

②自恋型 CEO 较低的道德价值观可能使公司形成从

事不道德行为的文化氛围。CEO 的高层基调是构建

公司价值观和道德氛围的重要影响因素，CEO 推崇

高尚的道德文化，有助于为推行具体的良好道德规

范提供基础，并为内部控制的高效执行提供更加具

体的指南。自恋型 CEO 一般具有较低的道德行为标

准，更可能从事违反道德的行为 [58]。JOHNSON et al.[59]

的实验研究以执业审计师为被试，发现客户经理层

表现出的自恋程度越高，审计师评估的客户道德价

值观偏离社会标准的风险越高，认为管理层自恋是

潜在舞弊风险的指标。可以合理推测，自恋型 CEO
可能在公司中营造出较低的社会道德价值观氛围，

从公司文化层面形成损害内部控制有效运行的控制

环境。③自恋型 CEO 缺乏社会共情的特质可能产生

人际导向和组织导向的偏差 [60]，使员工怠于有效地

执行内部控制程序。自恋型领导风度翩翩、魅力四

射 [61]，有学者认为管理层自恋是好坏参杂之事，确有

研究发现新入职的自恋型领导通常积极进取 [57]。然

而，自恋者缺乏社会共情的特质在较长时期内会引

起一系列问题，尤其是自恋者更关注自身利益，牺牲

他人的利益满足自身诉求，极易因其夸张、剥削、自

大的个性导致人际关系失调 [59]。O′REILLY et al.[62] 的

研究表明，随着时间推移，自恋型 CEO 难以持续保持

魅力和获取员工认可。当员工的组织自尊感较低时，

面对自恋的领导者会选择保持沉默。自恋型领导对

下属的打击以及不信任等会让下属产生逆反心理，

通过破坏组织来发泄情感 [55]。

 2.2  CEO自恋与审计师风险决策

综上可见，CEO 自恋可能导致公司较高的固有

风险和内部控制风险，审计师做出较高的重大错报

风险评估结论；结合风险导向审计模型，在既定审计

风险水平下，CEO 自恋将导致审计师面临较低的检

查风险。根据《中国注册会计师审计准则第 1231
号−针对评估的重大错报风险采取的应对措施》，

为了将检查风险控制在较低的水平，审计师需设计

和执行更大范围的、更加精细化的进一步审计程序。

具体而言，自恋型 CEO 运营公司的固有风险和控制

风险较高，意味着审计师预期财报认定中存在重大

错报的可能性较高，同时，防止或发现并纠正财报重

大错报的内部控制制度可能存在重大缺陷。在审计

程序性质方面，审计师需更多地采用实地检查、函证

等“昂贵”的实质性测试程序，更少地依赖“便宜”的

实质性分析程序和检验内部控制有效性的控制测试

程序；在审计程序的范围方面，审计师需扩大审计抽

样的数量和范围；在审计程序的时间安排方面，审计

师需将审计程序覆盖至更长的期间，在考虑审计证

据可得性的同时，将审计程序执行时间点安排在更

为繁忙的资产负债表日前后。显然，上述审计程序

的计划和执行，有助于获取更有说服力的审计证据，

以应对 CEO 自恋引发的审计风险，但这些“额外”的

审计程序和更加消耗时间预算的细节测试，意味着

审计师工作量增加，审计师势必付出更高昂的审计

成本，从而，审计师会要求更高的审计费用。如前所

述，自恋型 CEO 引发重大错报的可能性较高，审计师

基于控制审计风险的目的，通过更加细致、更大范围

的进一步审计程序收集到重大错报的“扎实”证据，

并针对已知重大错报提出调整意见。由于自恋型

CEO 对自己的能力和判断极度自负而倾向不接受不

同意见 [11]，审计师提出的重大错报调整意见被拒绝

的可能性较高，从而更可能导致审计师出具非标准

审计意见。而且，自恋型 CEO 一般具有较低的道德

价值观，更可能从事违反道德的行为 [58]，CEO 自恋人
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格特质固有的诚信瑕疵将损害审计证据的可靠性，

从而导致审计师出具非标准意见的审计报告。

此外，前文述及自恋型 CEO 呈现出决策自负、倾

向于逾越规则、经营风格激进但绩效不佳等特征，这

种高企的经营风险使审计师面临较高的诉讼风险。

根据审计保险理论，审计师被财报使用者视为投资

决策担保人和投资损失偿付人，而非提供合理保证

的财报鉴证人 [63]。这意味着即使审计师在执业过程

中严格遵循审计准则的相关要求，提供高质量审计

报告，遭受损失的财报使用者仍可能把审计师当作

“深口袋”的侵权人而提起诉讼，以期弥补部分投资

损失。潜在的法律诉讼风险同时伴随着潜在的监管

处罚风险和声誉损失 [50]。因此，在自恋型 CEO 引发

较高的诉讼风险情形下，审计师会索取更高的审计

费用弥补风险溢价，具有更强的动机保持独立性，从

而更可能出具非标准审计意见。综合上述分析，本

研究提出假设。

H1 CEO 自恋显著提高审计师索取的审计费用；

H2 CEO 自恋显著提高审计师出具非标准审计意

见的概率。

 3  研究设计

 3.1  样本和数据来源

本研究以 2006 年至 2017 年沪、深证券交易所 A
股上市公司为研究对象。由于部分数据需手工收集，

工作量较大，故研究样本截止到 2017 年，但对研究结

果的适用性没有影响。原因如下：本研究的 CEO 自

恋是一种相对稳定的人格特质，内含诸如居高临下、

具有优越感、沉迷于自我赞美、无法共情和权力欲

望等典型特征，这种固有的特征产生的经济后果是

稳定的，战略管理领域的学者从激进投资、舞弊和税

收筹划等角度提供的 CEO 自恋后果证据，交叉验证

了 CEO 自恋人格产生经济后果的稳定性，因此 CEO
自恋特质产生的影响理应被包括审计师在内的外部

利益相关者持续关注、评估并采取应对行为。本研

究基于 2006 年至 2017 年中国 A 股上市公司 12 年的

数据展开检验，并展开一系列稳健性检验，验证研究

结果的稳健性，研究设计可以支撑研究结果的适用

性。因此，本研究样本截止到 2017 年对研究结果的

适用性无影响。

CEO 签字数据摘录于上市公司招股说明书，财

务数据来自万德数据库和国泰安数据库。本研究对

数据进行如下处理：①剔除金融、保险类公司；②剔

除不在签字 CEO 任期内的观测值；③剔除数据缺失

的样本。最终获得 1 359 家公司共计 4 803 个有效样

本观测值。对连续变量在 1% 上下两端进行 winsor-
ize 处理。

 3.2  变量定义和模型构建

 3.2.1  被解释变量：审计风险应对决策

(1) 审计费用

借鉴杜勇等 [33] 和 HUANG et al.[49] 的做法，采用上

市公司当年审计费用的自然对数作为测量审计费用

的指标。

(2) 审计意见类型

借鉴杜兴强 [64] 的做法，采用审计师为客户出具

的审计意见类型测量审计意见决策，具体说明和定

义见表 1。
 3.2.2  解释变量：CEO 自恋

根据已有研究，测量自恋的方式主要有两种，一

种是采用自恋人格量表 (narcissistic personality invent-
ory，NPI) 直接测量自恋程度，心理学领域通常采用

NPI 研究自恋者相关特征；另一种是基于高管照片、

薪酬、公司新闻主页报道高管的新闻占所有新闻的

比例，以及高管接受采访使用第一人称单数“我”与

其他人称代词的比例构建综合指标或采用签字大小

间接测量自恋程度。考虑到公司高管通常不愿意接

受“自恋”敏感性问题的调查，在组织管理领域，学

者们往往通过间接方式测量。根据笔迹心理学，一

个人的笔迹能够反映其性格、能力、心理和行为方

式等特征，书写者形成笔迹的动力定型特点与个体

人格的发展保持同步，并保持了相对的独特性和稳

定性 [65]。公司招股说明书中 CEO 的签字是 CEO 在自

然状态下书写的笔迹，因此用签字大小测量 CEO 自

恋程度无疑是最为恰当的方式。参考 HAM et al.[4]

和 ABDEL-MEGUID et al.[25] 的研究，手工截取上市公

司招股说明书中的 CEO 签字，用签字长度乘签字宽

度并用姓名笔画数平减，测量 CEO 自恋程度，数值越

大表明 CEO 自恋程度越高。

 3.2.3  控制变量

参考杜勇等 [33]、权小锋等 [40] 和 HUANG et al.[49] 的

研究，本研究控制影响审计费用的相关因素，设定的

控制变量为：①公司特征层面，纳入公司规模、存货

与应收账款水平、海外业务收入、营业收入增长率

和子公司数量，以控制公司经营复杂程度的影响；纳

入资产负债率、资产收益率、流动比率和现金资产

比，以控制公司运营风险的影响；纳入个股回报率、

股票换手率和日收益波动率，以控制公司股票市场

表现的影响；纳入前 3 名高管过度自信、两职合一和

股权性质，以控制公司治理特征的影响。②审计师

特征层面，纳入十大事务所、事务所任期、审计师行

业专长、滞后 1 期审计意见。③行业和年度固定效

应。

参考 WU et al.[47] 和杜兴强 [64] 的研究，本研究控制

影响审计意见类型的相关因素，设定的控制变量为：

①公司特征层面，包括公司规模、存货与应收账款水

平、营业收入增长率、资产负债率、资产收益率、流

动比率、现金资产比、公司亏损状态、个股回报率、

账面市值比、公司年龄、新增融资、高管过度自信、

两职合一、股权性质、独立董事比例和第一大股东

持股比例；②审计师特征层面，在审计费用模型既有

变量基础上进一步纳入客户重要性；③行业和年度

固定效应。

除此之外，结合本研究主题，控制 CEO 个人特征

层面特征，包括 CEO 性别、年龄和名字笔画数。相
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表  1  变量定义

Table 1  Definitions of Variables

变量名称 变量符号 变量定义

审计费用 Fee 上市公司当年审计费用的自然对数

审计意见类型 Mao 上市公司收到非标准审计意见取值为 1，否则取值为 0

CEO 自恋 Nar CEO 签字长度乘签字宽度并用姓名笔画数平减

CEO 性别 Gen CEO 为男性取值为 1，女性取值为 0

CEO 年龄 Age 当年年份与 CEO 出生年份之差

CEO 名字笔画数 Str CEO 名字笔画数

公司规模 Siz 总资产的自然对数

存货与应收账款水平 Com 存货与应收账款之和除以总资产

海外业务收入 For 存在海外业务收入取值为 1，否则取值为 0

营业收入增长率 Gro 营业收入增长额除以上年营业收入总额

子公司数量 Sub 上市公司子公司数量

资产负债率 Lev 总负债除以总资产

资产收益率 Roa 净利润除以总资产

流动比率 Ldr 流动资产除以流动负债

现金资产比 Cfa 经营活动现金流量除以总资产

公司亏损状态 Los 当年净利润为负时取值为 1，否则取值为 0

个股回报率 Ycr 考虑现金红利再投资的年个股回报率

账面市值比 BM 总资产除以市场价值

股票换手率 Sto 当年总股数日换手率之和

日收益波动率 Drv 当年股票日收益的标准差

公司年龄 Fag 当年年份与成立年年份之差的自然对数

新增融资 Fin 新增融资取值为 1，否则取值为 0

高管过度自信 Ovc 公司前 3 名高管薪酬之和除以所有高管的薪酬之和

两职合一 Dua 董事长兼任总经理取值为 1，否则取值为 0

股权性质 Soe 国有公司取值为 1，否则取值为 0

独立董事比例/% Inr 独立董事占董事会人数比例

第一大股东持股比例/% Fis 第一大股东持股数量占公司总股本的比例

十大事务所 Big
事务所在中国注册会计师协会公布的全国百家会计师事务所综合排名中位
于前 10 取值为 1，否则取值为 0

事务所任期 Ten 事务所审计某上市公司年数

审计师行业专长 Spe
事务所在某区域、某行业所有客户营业收入平方根的总和，除以该区域、该
行业全部客户营业收入平方根的总和

滞后 1 期审计意见 Lma 上一年审计意见为非标准审计意见取值为 1，否则取值为 0

客户重要性 Cim 某客户营业收入除以事务所审计所有客户营业收入总额

行业 Ind
行业虚拟变量，根据 2012 年证监会的行业划分设置，制造业取前 2 位，其他
行业取首字母

年度 Yea 年度虚拟变量
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关变量的具体说明和定义见表 1。
 3.2.4  模型构建

为了分析 CEO 自恋程度对审计费用和审计意见

类型决策的影响，借鉴 HUANG et al.[49] 和杜兴强 [64] 的

研究，构建 OLS 回归模型检验 H1，构建 Probit 回归模

型检验 H2。具体模型为

Feei,t = α0 +α1Nari,t +

23∑
m=2

αmXi,t + Ind+Yea+εi,t (1)

Pro(Maoi,t) = Pro( β0 +β1Nari,t +

26∑
m=2

βmXi,t +

Ind+Yea+ηi,t) (2)

i t α0 β0

α1 β1 αm βm

m εi,t ηi,t

α1 β1

α1 β1

其中，  为公司，  为年度，X 为控制变量  ，  和  为截

距项，  和  为解释变量的回归系数，  和  为控制

变量的回归系数，  为控制变量序号，  和  为随机

误差项。控制变量包括 CEO 个人特征、可能影响上

市公司审计费用和审计意见的公司特征、审计师特

征等相关变量。  和  测量 CEO 自恋对审计师风险

决策的影响，本研究预期  和  显著为正。

 3.3  主要变量的描述性统计

表 2 给出主要变量的描述性统计结果，Fee 的均

值为 13.487，标准差为 0.667，说明不同公司的审计费

用差距较大；Mao 的均值为 0.011，说明公司中被出具

非标准审计意见的占 1% 左右，而且总体来说标准审

计意见居多；Nar 的均值为 0.804，标准差为 0.498，说
明在样本公司中 CEO 自恋程度的差异较大。

 
表  2  描述性统计结果

Table 2  Results for Descriptive Statistics

变量 25 分位 均值 中位数 75 分位 标准差

Fee 13.122 13.487 13.385 13.764 0.667

Mao 0 0.011 0 0 0.105

Nar 0.482 0.804 0.686 0.975 0.498

　　注：样本观测值为4 803。 

 4  实证检验

 4.1  CEO自恋与审计费用和非标准审计意见

表 3 给出 CEO 自恋与审计费用的 OLS 回归结果。

(1) 列控制了包括 CEO 性别、年龄、名字笔画数在内

的 CEO 个人特征和公司特征变量，Nar 的回归系数

为 0.028，在 5% 水平上显著； (2) 列控制了 CEO 个人特

征、公司特征和审计师特征变量，Nar 的回归系数为

0.027，在 5% 水平上显著。表明 CEO 自恋对审计费用

具有显著的正向影响，即 CEO 自恋程度越高，其所在

公司的审计费用越高，可能意味着 CEO 自恋“黑暗

面”引致了更高的经营风险，审计师面临高固有风险

和控制风险，需要执行成本更高的审计程序，同时为

了应对未来可能产生的诉讼风险或声誉损失而在审

计定价中增加风险溢价。H1 得到验证。

表 4 给出 CEO 自恋与非标准审计意见的 Prob-

it 回归结果，Nar 的回归系数均为正，至少在 5% 水平

上显著，表明 CEO 自恋对审计意见类型具有显著的

正向影响，即 CEO 自恋程度越高，其所在的公司更可

能被出具非标准审计意见，意味着 CEO 自恋引发重

大错报的可能性较高，但自恋型 CEO 对自己的判断

极度自负而倾向于拒绝审计师提出的重大错报调整

意见，导致审计师出具非标准审计意见的概率增加。

表  3  CEO自恋与审计费用

Table 3  CEO Narcissism and Audit Fees

变量
Fee

(1) (2)

Nar
0.028**

(2.087)
0.027**

(2.044)

常数项
− 0.022***

(− 6.781)
− 0.020***

(− 5.961)

CEO 个人特征 控制 控制

公司特征 控制 控制

审计师特征 未控制 控制

行业/年度 控制 控制

样本观测值 4 803 4 803

调整的 R2 0.662 0.669

　　注：括号内数据为经异方差调整后的 t 值。 ***为在 1% 水平

上显著， **为在 5% 水平上显著；为节约篇幅，略去控制变量具

体结果；下同。

表  4  CEO自恋与非标准审计意见

Table 4  CEO Narcissism and Non-standard Audit Opinion

变量
Mao

(1) (2)

Nar
0.979***

(2.716)
1.008**

(2.468)

常数项
− 2.044***

(− 17.950)
− 1.863***

(− 10.985)

CEO 个人特征 控制 控制

公司特征 控制 控制

审计师特征 未控制 控制

行业/年度 控制 控制

样本观测值 4 803 4 803

伪 R2 0.155 0.331

　　注：括号内数据为经异方差调整后的  z 值。
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H2 得到验证。

 4.2  稳健性检验

为了尽可能规避内生性问题对研究结果的干扰，

运用变动分析、工具变量法重新估计模型；替换关键

解释变量，进一步验证研究结果的可靠性。

 4.2.1  变动分析

为了减轻研究结果是由公司层面的不可观察因

素驱动的疑虑，采用样本期间同一公司聘用多个

CEO 的 77 个样本观测值，检验离职和新入职 CEO 的

自恋程度变动对审计费用变动和审计意见类型的影

响。模型中的连续变量取变更前后对应期间的差值；

∆Mao 为审计意见类型的变动，即变更前对应年度被

出具标准无保留审计意见而后续对应年度出具非标

准审计意见取值为 1，否则取值为 0；∆Gen 为 CEO 性

别的变动，即变更前 CEO 为男性而继任 CEO 为女性

取值为 1，否则取值为 0；∆For 为海外业务收入的变

动，即变更前对应年度不存在海外业务收入而后续

对应年度存在海外业务收入取值为 1，否则取值为 0；
∆Los 为企业亏损状态的变动，即变更前对应年度亏

损而后续对应年度不亏损取值为 1，否则取值为 0；
∆Fin 为新增融资的变动，即变更前对应年度不存在

新增融资而后续对应年度存在新增融资取值为 1，否
则取值为 0；∆Dua 为两职合一的变动，即变更前 CEO
未两职合一而继任 CEO 两职合一取值为 1，否则取值

为 0；∆Big 为十大事务所的变动，即变更前对应年度

事务所非十大而后续对应年度事务所为十大取值为

1，否则取值为 0。
考虑到新入职 CEO 对公司运营充分施加影响需

要一定时日，故选择新入职 CEO 在任第 2 期作为观

测点。表 5 给出去职 CEO 在任最后 1 期与新入职

CEO 在任第 2 期变动分析的回归结果，∆Nar 与∆Fee
和∆Mao 的回归系数均显著为正，H1 和 H2 得到进一

步验证。

 4.2.2  采用工具变量法

儒家文化强调人不能一味索取，有给予才有回报，

君子应该关心社会正义而非仅个人利益 [66]；宗教强

调对欲望的约束，对他人的互助和友爱，对完全的利

已之心有一定程度的反对 [67]。儒家书院和宗教场所

数量越多，当地居民的行为理念和价值判断就有更

多机会、更高概率受到儒家学说和宗教理念的浸染，

更容易对人格形成和行为动机产生潜移默化的影响，

这一影响导致本地区居民更不容易发展和塑造自恋

人格。采用 CEO 籍贯地自唐代至清代的儒家书院数

量 (Cof ) 作为 CEO 自恋的工具变量，借鉴古志辉 [68] 的

研究，唐代至清代的儒家书院数量是根据《中国地方

志宗录》《中国书院辞典》记载，整理出唐代至清代省

级行政区域管辖范围内府、州和县境内的儒家书院

数据。采用 CEO 籍贯地自东汉至民国的宗教场所数

量 (Rel ) 作为 CEO 自恋的工具变量，参考陈冬华等 [69]

的研究，东汉至民国的宗教场所数量来自 1983 年国

务院公布的 148 所省级重点寺庙和 2010 年民族宗教

事务局评选出的“首届全国创建和谐寺观教堂先进

集体和先进个人”中获奖的宗教场所数据，汇总形成

各省具有影响力的宗教场所数量。这两个变量分别

测量儒家思想和宗教价值观在中国不同地区的影响

力。根据第 1 阶段回归结果，Cof 和 Rel 的回归系数

在 5% 及以上水平上显著，过度识别检验结果中的 p
值为 0.295，不拒绝原假设“所有工具变量均为外生”，

说明选取的工具变量均为外生变量。CLR 检验的 p
值为 0.011，K-J 检验的 p 值为 0.013，AR 检验的 p 值为

0.019，Wald 检验的 p 值为 0.055，至少在 10% 水平上显

著，拒绝原假设“内生变量与工具变量不相关”，不

拒绝备选假设“内生变量与工具变量相关”，说明本

研究选择的工具变量不是弱工具变量。

由上述分析可知，Cof 和 Rel 与 CEO 自恋人格相

关，但并不会直接影响审计师的审计意见和审计定

价决策，满足工具变量相关性和外生性的基本要求。

基于工具变量法的稳健性检验回归结果表明，Nar 对

Fee 和 Mao 的二阶段最小二乘法回归结果依然显著，

说明采用工具变量法后研究结果仍然成立。

 4.2.3  更换 CEO 自恋的测量指标

运用 CEO 签字原始值测量 CEO 自恋，其对 Fee
和 Mao 的回归系数均在 5% 水平上显著为正，研究结

果基本不变。

 4.3  影响机制分析

 4.3.1  审计费用决策的机制检验

根据风险导向审计模型，CEO 自恋影响审计费

用决策的可能机制在于，自恋型 CEO 掌管的公司具

有更高的固有风险和控制风险，需要设计更加精细

化、成本更高的审计程序，从而要求更高的审计定价。

为了验证上述机制，本研究分别从高管违规受罚和

财务重述角度，分析 CEO 自恋是否影响公司的固有

风险和控制风险，进而从审计延迟角度分析对审计

表  5  CEO自恋与审计费用、审计

意见的稳健性检验结果：变动分析

Table 5  Robust Test Results for CEO Narcissism and
Audit Fee and Audit Opinion: Change Analysis

变量 ∆Fee ∆Mao

∆Nar
0.185**

(2.568)
0.036*

(1.814)

常数项
0.838*

(1.765)
− 0.016

(− 0.038)

控制变量 控制 控制

行业/年度 控制 控制

样本观测值 77 77

调整的 R2 0.480

伪 R2 0.170

　　注：第  2 列括号内数据为经异方差调整后的 t 值，第  3 列括

号内数据为经异方差调整后的   z 值；  *为在10%水平上显著，下

同。
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费用决策的影响。这种研究设计的基本逻辑在于，

高管违规受罚表明其正直和诚信程度较低，如果自

恋程度较高的 CEO 更可能违规受罚，意味着该类特

质 CEO 运营公司财报的固有风险较高；发生财务重

述是公司内部控制出现重大缺陷的标志，如果自恋

程度较高的 CEO 运营公司的财报更可能发生财务重

述，意味着该类特质 CEO 更倾向于操控、逾越内部

控制，从而内部控制更可能失效，控制风险更高；审

计投入强度与审计延迟程度具有正向关联，随着重

大错报风险的提高，审计程序会更加严格，这需要更

多审计投人，增加审计延迟。

借鉴 FANG et al.[45] 的研究构建模型，检验 CEO 自

恋对违规行为的影响。具体模型为

Pro(Vioi,t) = Pro( χ0 +χ1Nari,t +

21∑
m=2

χmXi,t +

Ind+Yea+ςi,t) (3)

χ0 χ1
χm ςi,t

其中，  Vio 为 CEO 是否违规遭受处罚，受到监管处罚

取值为 1，否则取值为 0；  为截距项，  为解释变量

的回归系数，  为各个控制变量的回归系数，  为随

机误差项。控制变量包括：CEO 个人特征变量 Gen、
Age、 Str，公司财务特征变量 Siz、Gro、Lev、Roa、Los、
Sto、Drv、Tqr，公司治理特征变量 Ovc、Dua、Soe、 Inr、
Mas、 Ins、Amd、Big、Law。其中，Tqr 为按行业年度计

算的托宾 Q 值中位数， Mas 为管理层持股比例 (%)，
Ins 为机构投资者持股比例 (%)， Amd 为董事人数，

Law 为市场中介组织的发育和法律制度环境评分。

表 6 给出采用 (3) 式的 CEO 自恋与违规受罚的

Probit 回归结果。 (1) 列仅控制 CEO 个人特征变量、

行业和年度固定效应， Nar 的回归系数为 0.213，在

10% 水平上显著； (2) 列进一步控制公司治理特征变

量，Nar 的回归系数为 0.181，在 10% 水平上显著； (3)
列进一步控制公司财务特征变量，Nar 的回归系数为

0.194，在 10% 水平上显著。以上结果说明 CEO 越自

恋，越有可能因为违规而受到监管处罚。已有研究

发现，自恋者可能从事不道德行为 [4]、经常与丑闻有

关，激进避税的可能性大 [9]。本研究发现自恋者具有

更高的违规概率，与已有研究结论形成呼应，一定程

度上提供了自恋型 CEO 的正直和诚信度存疑、财报

具有高固有风险的证据。

借鉴梁上坤等 [70] 的研究构建模型，检验 CEO 自

恋对公司财务重述的影响。具体模型为

Pro(Resi,t)/Poisson(Frei,t)

= Pro/Poisson(ϕ0 +ϕ1Nari,t +

18∑
m=2

ϕmXi,t + Ind+

Yea+ ξi,t) (4)

ϕ0 ϕ1

ϕm ξi,t

其中，Res 为是否发生财务重述，当上市公司对本年

度财务报告进行重述取值为 1，否则取值为 0；Fre 为

财务重述频次，即上市公司对本年度财务报告进行

重述的次数；  为截距项，  为解释变量的回归系数，

 为各个控制变量的回归系数，  为随机误差项。

控制变量包括：CEO 个人特征变量 Gen、Age、Str，公
司财务特征变量 Siz、Gro、Lev、Roa、Los，公司治理特

征变量 Ovc、 Dua、 Soe、 Inr、 Ins、 Amd、 Fts、 Fis、 Big。
其中，Fts 为前三大股东持股比例之和 (%)。

CEO 自恋与财务重述与否的 Probit 回归结果表

明，Nar 的回归系数在 10% 水平上显著为正；CEO 自

恋与财务重述频次的 Poisson 回归结果表明，Nar 的回

归系数在 5% 水平上显著为正。说明 CEO 越自恋，越

有可能发生财务重述，且重述频次越高。这在一定

程度上提供了自恋型 CEO 的内部控制更可能失效、

控制风险更高的证据。

借鉴于鹏等 [71] 的研究构建模型，检验 CEO 自恋

对审计延迟的影响。具体模型为

Pro(Arli,t) = Pro(φ0 +φ1Nari,t +

22∑
m=2

φmXi,t +

Ind+Yea+ ζi,t)

(5)

φ0 φ1

φm ζi,t

其中，Arl 为审计延迟程度，公司资产负债表日到审

计报告日的天数高于年度行业的天数中位数取值为

1，否则取值为 0；  为截距项，  为解释变量的回归

系数，  为各个控制变量的回归系数，  为随机误差

项。控制变量包括：CEO 个人特征变量 Gen、Age、Str，
公司财务特征变量 Siz、Com、For、Gro、Sub、Lev、Roa、
Ldr、 Los、 BM、 Fag、 Fin、 Ovc、 Soe，审计师特征变量

Big、Ten、Spe、Lma。
CEO 自恋与审计延迟程度的 Probit 回归结果表

明，仅控制 CEO 个人特征变量、行业和年度固定效

应时，Nar 的回归系数在 1% 水平上显著为正；进一步

控制公司特征变量时，Nar 的回归系数在 5% 水平上

显著为正；进一步控制审计师特征变量后，Nar 的回

表  6  CEO自恋与违规

Table 6  CEO Narcissism and CEO Violations

变量
Vio

(1) (2) (3)

Nar
0.213*

(1.861)
0.181*

(1.743)
0.194*

(1.826)

常数项
− 0.761***

(− 2.856)
− 0.795***

(− 3.300)
− 0.790***

(− 3.386)

CEO 个人特征 控制 控制 控制

公司治理特征 未控制 控制 控制

公司财务特征 未控制 未控制 控制

年度/行业 控制 控制 控制

样本观测值 4 803 4 803 4 803

伪 R2 0.049 0.067 0.070

　　注：括号内数据为经异方差调整后的  z 值。
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归系数在 5% 水平上显著为正。上述回归结果表明

CEO 越自恋，审计延迟程度越高，审计师识别了自恋

型 CEO 引发的高重大错报风险，进行了更多的审计

投人，计划、执行了更严格的审计程序。

 4.3.2  非标准审计意见决策的机制检验

本研究分析 CEO 自恋是否通过影响上市公司的

盈余管理幅度进而影响审计师的审计意见类型决策。

基本逻辑在于，自恋者具有内在的追求成功和赢得

外界持续赞誉的动机，财务业绩是 CEO 的关键评价

指标，自恋程度较高的 CEO 可能更加激进地开展盈

余管理行为，审计师在风险评估过程中识别出自恋

型 CEO 呈现出的不诚信以及操控、逾越内部控制的

倾向，从而通过执行更加精细化、更多数量的审计程

序查找出财报中的重大错报；自恋者对自身判断极

度自负而不倾向接受不同意见以及自我利益为先和

风险偏好的特质，自恋程度较高的 CEO 可能拒绝审

计师的重大错报调整意见，从而审计师出具非标准

审计意见的概率增加。

借鉴陈运森等 [72] 的研究构建模型，检验 CEO 自

恋对应计盈余管理的影响。具体模型为

DAi,t = γ0 +γ1Nari,t +

21∑
m=2

γmXi,t + Ind+Yea+ωi,t (6)

γ0

γ1 γm

ωi,t

其中，DA 为修正琼斯模型计算的应计盈余管理；  
为截距项，  为解释变量的回归系数，  为各个控制

变量的回归系数，  为随机误差项。控制变量包括：

CEO 个人特征变量 Gen、Age、Str，公司财务特征变量

Siz、 Com、 Gro、 Lev、 Roa、 Atr、 Cfa、 Los、 Ycr，公司治

理特征变量 Ovc、 Dua、 Soe、 Inr、 Ins、 Amd、 Fts、 Big。
其中，Atr 为营业收入除以总资产。

对于 DA 的绝对值，Nar 的回归系数在 1% 水平上

显著为正；对于 DA > 0，Nar 的回归系数在 5% 水平上

显著为正；对于 DA < 0，Nar 的回归系数为负，但不显

著。上述回归结果表明，CEO 越自恋，展开的正向盈

余管理幅度越大，一定程度上提供了自恋型 CEO 未

充分接受审计师调整建议的证据。

 4.4  拓展分析

在执行自恋型 CEO 运营的公司审计业务时，审

计师为将可接受的审计风险控制在既定水平，收取

更高的审计费用，更可能出具非标准审计意见。本

研究从审计师变更和聘任角度拓展分析 CEO 自恋的

经济后果。

 4.4.1  CEO 自恋与会计师事务所变更

前文研究结果表明自恋型 CEO 具有内在的不诚

信和操控内部控制的倾向，使重大错报的风险增加。

理论上，从事务所实施审计业务风险管理的角度，在

业务承接阶段筛选与事务所风险管理要求相匹配的

客户是控制审计风险的关键。如果事务所审慎地评

估自恋型 CEO 运营公司的审计业务风险，并减少高

风险客户，应该可以观察到审计自恋型 CEO 运营公

司的事务所更可能变更。尤其是高声誉事务所，由

于付出经年的努力才积累起良好声誉，出于保护声

誉资产的考虑，高声誉事务所应更有激励控制审计

业务风险，远离高风险客户；而法制环境好的地区，

法律的执行更加严格，客户潜在风险殃及事务所的

可能性增大，事务所更有动机管理良好法制环境地

区的审计业务风险。因此，本研究聚焦在事务所声

誉和法律环境维度，切入事务所变更视角进一步分

析 CEO 自恋的经济后果。

借鉴武恒光等 [48] 的研究构建模型，检验不同的

事务所声誉和法制环境情形下 CEO 自恋对事务所变

更的影响。具体模型为

Pro(Swii,t) = Pro(κ0 + κ1Nari,t +

21∑
m=2

κmXi,t +

Ind+Yea+υi,t) (7)

κ0 κ1 κm

υi,t

其中，Swi 为事务所变更与否，变更取值为 1，未变更

取值为 0；  为截距项，  为解释变量的回归系数，

为各个控制变量的回归系数，  为随机误差项。控

制变量包括：CEO 个人特征变量 Gen、Age、Str，公司

财务特征变量 Siz、Gro、Lev、Roa、Los、Ycr，公司治理

特征变量 Ovc、Dua、Soe、 Inr、 Ins、Amd、Fts、Fis，审计

师特征变量 Big、Ten、Lma。
事务所在某一个区域和行业长期投资并打造声

誉，从而获取高市场份额，如果事务所占有某区域和

行业最高 (第一 ) 的市场份额则定义为高声誉，否则

为低声誉，在本研究样本中，高声誉事务所观测值为

1 875 个，低声誉事务所观测值为 2 928 个。使用樊纲

等编制的《中国市场化指数》中的市场中介发育及法

律制度环境指数测量法制环境，客户所在地区指数

高于年度指数中位数则定义为优法制环境，否则为

差法制环境，在本研究样本中，优法制环境样本观测

值为 2 054 个，差法制环境样本观测值为 2 749 个。

表 7 给出 CEO 自恋与事务所变更的 Probit 回归

结果，在高声誉组和优法制环境组，Nar 的回归系数

均不显著；在低声誉组和差法制环境组，Nar 的回归

系数均在 10% 水平上显著为负。表明 CEO 自恋不可

能导致事务所变更的现象主要存在于事务所声誉较

低和法制环境较差的情形下。

对 CEO 自恋与会计师事务所变更的后果进行分

析。KRISHNAN[73] 研究认为，审计师对高风险客户降

低审计标准可能有助于其扩大市场份额。借鉴李晓

慧等 [74] 的方法计算事务所市场份额，基于前后年度

数据计算市场份额增长率，将正向市场份额增长率

样本的年度中位数作为划分标准，将事务所分为市

场份额增长率高和低两组，分析 CEO 自恋与事务所

变更的显著负向关系是否可以部分解释事务所的高

市场份额增长率。研究结果表明，在市场份额增长

率高组，Nar 的回归系数在 10% 水平上显著为负；在

市场份额增长率低组，Nar 的回归系数不显著。表明

CEO 越自恋事务所越不倾向于变更，在一定程度上

解释了事务所的市场份额扩张现象。

 4.4.2  CEO 自恋与审计师变更频次和聘任特征

一方面，自恋程度较高的 CEO 运营的公司具有
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高经营风险和财报重大错报风险，加大审计投入，出

具非标准审计意见，仍不足以将客户审计风险降至

可接受水平，所以审计师会退出审计业务以规避风

险；另一方面，自恋型 CEO 缺乏社会共情及夸张、剥

削、自大的个性，极易导致 CEO 与审计师的沟通不

畅和人际关系失调，并且自恋型 CEO 的激进会计判

断不能被审计师认同而出具非标准审计意见，可能

要求事务所更换更加配合的审计师。由于执业经验

不丰富的审计师谈判能力较差，更可能被管理层说

服 [75]，由此可以推测自恋型 CEO 公司的审计师变更

频次更高，更可能聘请执业经验不丰富的审计师，而

项目组负责人的频繁更换及执业经验欠缺将极大增

加审计项目出现重大缺陷而被处罚的概率。

借鉴武恒光等 [48] 和李晓慧等 [74] 的研究构建模型，

运用事务所受罚样本和未受罚样本，检验 CEO 自恋

对审计师变更频次和聘任特征的影响及由此衍生的

后果。具体模型为

Poisson(Nswi,t) = Poisson(λ0 +λ1Nari,t +

21∑
m=2

λmXi,t + Ind+Yea+τi,t) (8)

Pro(Expi,t) = Pro(θ0 + θ1Nari,t +

21∑
m=2

θmXi,t +

Ind+Yea+ρi,t) (9)

λ0 θ0

λ1 θ1 λm θm

τi,t ρi,t

其中，Nsw 为审计师变更频次；Exp 为审计师执业经

验，审计师执业年数高于年度行业审计师的执业年

数中位数取值为 1，否则取值为 0；  和   为截距项，

 和   为解释变量的回归系数，  和   为各个控制

变量的回归系数，  和  为随机误差项。控制变量

包括：CEO 个人特征变量 Gen、Age、Str，公司财务特

征变量 Siz、Gro、Lev、Roa、Los、Ycr，公司治理特征变

量 Ovc、Dua、Soe、 Inr、 Ins、Amd、Fts、Fis，审计师特征

变量 Big、Ten、Lma。

以证监会发布的事务所处罚公告日期为截止日，

该受罚事务所截止日之前的样本界定为受罚事务所

样本，受罚事务所截止日之后及未遭受行政处罚的

事务所对应的样本为未受罚事务所样本。根据证监

会计字 [2003]13 号的规则，上市公司的签字审计师执

行 5 年定期轮换，而且，轮换后需经历两年冷却期，

已有研究发现审计师在强制轮换制度要求的 5 年前

(第 4 年) 进行自愿轮换，在 1 年后重新服务原客户，以

实现超长任期管理 [76]。为了消除强制轮换规定和审

计师任期管理的影响，本研究以项目组中签字审计

师最大任期小于 4 年的样本进行回归分析。

在事务所是否受处罚情形下 CEO 自恋与审计师

变更频次的 Poisson 回归结果表明，在受罚事务所样

本组，Nar 的回归系数在 1% 水平上显著为正；在未受

罚事务所样本组，Nar 的回归系数为负但不显著。在

事务所是否受处罚情形下 CEO 自恋与审计师执业经

验的 Probit 回归结果表明，在事务所受罚样本组，Nar
的回归系数在 10% 水平上显著为负，说明自恋型 CEO
更倾向于聘任执业经验少的审计师；在事务所未受

处罚样本组，Nar 的回归系数为负但不显著。综合上

述回归结果，自恋型 CEO 更换审计师的频次更高，更

倾向聘任执业经验不丰富的审计师，这些结果可以

在一定程度上解释事务所受处罚现象。已有研究发

现上市公司通过换“师”不换“所”的方式，迫使事务

所更换更加配合的审计师实现意见购买 [33]，本研究

结果在一定程度上与既有发现形成呼应。

 5  结论

本研究以心理学的自恋理论为基础，基于 2006
年至 2017 年中国 A 股上市公司数据，手工收集上市

公司招股说明书中 CEO 签字数据，运用 CEO 签字大

小测量 CEO 自恋程度，从审计费用和非标准审计意

见两个维度，考察 CEO 自恋对审计师风险应对决策

表  7  CEO自恋与会计事务所变更

Table 7  CEO Narcissism and Accounting Firm Change

变量
Swi

高声誉组 低声誉组 优法制环境组 差法制环境组

Nar
− 0.077

(− 0.605)
− 0.071*

(− 1.652)
0.063

(0.582)
− 0.157*

(− 1.741)

常数项
− 6.718***

(− 5.745)
− 5.033

(− 1.449)
− 5.880***

(− 3.061)
− 4.775***

(− 3.363)

控制变量 控制 控制 控制 控制

年度/行业 控制 控制 控制 控制

样本观测值 1 875 2 928 2 054 2 749

伪 R2 0.136 0.107 0.137 0.125

　　注：括号内数据为经异方差调整后的  z 值。
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行为的影响机制。研究结果表明，对自恋程度较高

的 CEO 运营的公司，审计师收取了更高的审计费用，

倾向于出具非标准审计意见，表明审计师能够识别

CEO 自恋带来的风险，并且针对评估出的高风险做

出应对措施。对审计费用的机制分析发现，CEO 自

恋程度与违规处罚、财务重述和审计延迟显著正相

关，表明 CEO 自恋的确给公司带来更高的固有风险

和内部控制风险，审计师识别出 CEO 自恋引发的重

大错报风险，并进而设计更加精细化、成本更高的审

计程序，以便收集到更加充分、可靠且与预定审计目

标相匹配的审计证据。对审计意见决策的机制分析

发现，CEO 自恋程度与应计盈余管理幅度显著正相

关，表明虽然审计师提高审计强度查找重大错报，但

自恋型 CEO 坚持己见而不倾向于接受审计调整意见，

从而被出具非标准审计意见的概率增加。进一步，

本研究从事务所变更、审计师变更和聘任层面分析

CEO 自恋的经济后果，拓展分析发现 CEO 越自恋，在

低声誉事务所和较差法制环境情形下越不倾向于变

更事务所，而且，总体上这种现象对事务所的市场份

额高增长具有一定的解释力；而自恋程度较高的

CEO 更换审计师的频次更高，更倾向于聘请执业经

验不丰富的审计师，这些现象对事务所遭受监管机

构处罚具有一定的解释力。本研究通过层层递进的

研究设计和多维度的分析，形成了 CEO 自恋影响审

计师风险应对决策的互相佐证、逻辑自洽的证据链

条。为了增强研究结果的可靠性和稳健性，本研究

采用变动分析法，基于样本期间同一公司聘用多个

CEO 的观测值，检验离职和新入职 CEO 的自恋程度

变动对审计费用变动和审计意见类型的影响；以

CEO 籍贯地儒家书院数量和宗教场所数量作为 CEO
自恋的工具变量，采用工具变量法展开检验，以控制

CEO 自恋与审计师执业决策之间潜在的内生性问题；

此外，更换 CEO 自恋的测量指标。以上稳健性检验

结果表明，本研究结果仍然成立。

本研究结果对公司实践有 3 点启示：①自恋作为

个体一种重要而独特的人格特质，兼具“光明”和“黑

暗”的两面性特征，上市公司在选聘高管时，应评价

其性格特质与公司的发展理念和发展战略的匹配性；

有自恋高管任职的上市公司，需设计适宜的制度激

励自恋人格的“光明”效应并抑制其“黑暗”效应。

②自恋人格特质是一把双刃剑，自恋高管应“知人者

智，自知者明”，充分评估自我的个性特质，看到自恋

的“黑暗”面，在公司重大决策过程中保持谨慎的态

度。③在风险导向审计模式下，在风险评估过程中，

审计师应关注高管自恋人格特征“黑暗”面伴生的

经营风险和财报重大错报风险，必要时采取特定审

计程序应对识别出的特别风险。

本研究仍存在一些局限。①刻画 CEO 自恋的指

标较为单一。本研究根据笔迹心理学，借鉴 HAM et
al.[4] 的研究，运用签字大小测量 CEO 自恋，未来研究

可以采用测量自恋的其他指标展开检验，如通过高

管照片、薪酬、公司新闻主页对高管报道的新闻占

所有新闻的比例、高管接受采访使用第一人称单数

“我”与其他人称代词的比例等构建综合指标测量

自恋程度，进行交叉验证。②已有研究表明，自恋的

领导者往往在公司面临危机等特定情景中取得成功，

这提示对处于不同生命周期阶段的公司，CEO 自恋

特质产生的后果可能具有异质性，从而影响审计师

的风险评估结果和风险应对决策，本研究未考虑公

司生命周期对主要研究结果的可能影响。在该领域

深耕的学者可就上述问题展开进一步研究，以丰富

CEO 自恋产生组织后果领域的成果。
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CEO Narcissism and Auditors Resonance to Audit Risk:
Evidence from CEO Signatures

WU Hengguang1，ZHANG Longping2

1 School of Accounting, Shandong University of Finance and Economics, Jinan 250014, China
2 School of Accounting, Zhongnan University of Economics and Law, Wuhan 430073, China

Abstract：Narcissism has a strong explanatory power in the field of organizational behavior, especially leadership, which has
received wide  interest  from  researchers  in  many  academic  disciplines  such  as  psychology  and  organizational  behavior.  Re-
cently, based on the upper echelons theory and the attributes of narcissism, a growing body of literature in the domain of stra-
tegic management provides evidences that narcissistic top managers affect firm-related decisions. Specifically, studies have ex-
amined the effect of top managers′ narcissism on corporate investment, M&A and financial fraudulence, and have found some
interesting results that narcissistic managers tend to reinforce the sensitivity to the rewards of risk taking. The firm′s external
auditor is an important counter-party, yet little is known about the effects of CEO narcissism on audit engagement teams′ risk-
response decisions.
　　Based on the narcissism theory of psychology, using the data of Chinese A-share listed companies from 2006 to 2017, and
utilizing  the  size  of  CEO signatures  manually  collected  in  prospectus  filings  to  measure  individual  narcissism,  we study the
mechanism of CEO narcissism affecting auditors′ decisions. We perform a series of sensitivity tests to check the robustness of
our findings by applying methods such as change analysis test, instrumental variable test, and replacing CEO narcissism meas-
ures.
　　We find that CEO narcissism has an economically and statistically positive effect on modified audit opinion and external
audit  fee.  Mechanism analysis  shows that  narcissistic  CEOs are associated with higher possibility of  penalty for violation of
regulations, and firms headed by narcissistic CEOs experience greater probability of restatements and audit delays. The results
highlight the importance of CEO characteristics in the process of evaluating inherent risk and control risk and hence the audit
effort decision and audit opinion decision. Moreover, we reveal that CEO narcissism is associated with more positive earnings
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management, suggesting that although CPAs increase their audit intensity to detect material misstatements, narcissistic CEOs
are not inclined to accept audit adjustments, which increases the probability of receiving non-standard audit opinions. Exten-
ded  analysis  shows  that  under  the  circumstances  of  low  accounting  firm  reputation  and  poor  legal  environment,  accounting
firms with audit clients led by narcissistic CEOs are less likely to resign from their engagements, and these accounting firms
earn higher growth rate of market share. However, when the audit clients are run by narcissistic CEOs, CPAs dismissal is more
frequent, and they prefer to engage the CPAs who have less experience. The findings can explain why accounting firms with
narcissistic CEOs in their audit clients tend to be punished by the regulators.
　　This study contributes to prior research on the personality traits of CEO, by extending the consequences of the narcissistic
personality characteristics of top managers to the field of audit research. The study also extends the auditing literature by docu-
menting the impacts of CEO characteristics on auditors′ decisions. Our results may help boards of directors realize that it is ne-
cessary to assess the compatibility of top executives with the company′s strategy from the perspectives of personality traits and
construct an appropriate system to encourage the positive effects of top managers′ personality traits. Auditors can use our res-
ults  to  identify  narcissistic  CEOs  and  implement  heightened  risk  assessment  and  response  procedures  over  their  potentially
damaging actions.
Keywords：CEO narcissism；CEO signatures；audit opinion；audit fees；auditor change
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