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中国本土会计师事务所
市场地位与经济回报探析
─────────────────────────────    

规模化和专长化是会计师事务所通常采取的两种发展战略。本文分析和比较了具有行业市场领先地位以及具有区域市场领先地位的中国本土会计师事务所伴随的经济回报。研究发现：本土会计师事务所仅仅通过在各省际市场取得领先地位并不足以获取明显的经济回报，而通过在各行业做专则可以获取明显的经济回报，而同时实施“专长化”和“规模化”则伴随着更大的经济回报。进一步的分析显示，本土会计师事务所可能需要考虑做强做大、做精做专战略及其实现途径的差异化。本文对本土会计师事务所制定符合自身特征的发展战略具有启示意义。
现予编发，供参考。
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中国本土会计师事务所市场地位与经济回报探析*
一、引言

作为新兴审计市场，本土会计师事务所的市场份额相对分散，尚未形成近似于国际会计公司的市场地位及品牌声誉
。在这种状况下，本土会计师事务所如何发展，是值得研究和探讨的一个课题。
规模化战略和专长化战略作为组织发展的重要战略选择，可以供本土会计师事务所考虑。规模化战略的一个重要表现是成为具有区域市场领先地位的事务所，专长化战略的一个重要表现则是为客户提供专门、深入的服务，逐渐成为客户所处行业的专家（行业专门化），并成为具有行业市场领先地位的事务所。以往国际和国内的审计文献主要关注国际“四大”会计师事务所（或更早的八大、六大、五大）的相关特征。基于我国对本土会计师事务所发展的战略需求，本研究专门关注本土会计师事务所的相关特征，旨在综合比较规模化战略与专长化战略为我国本土会计师事务所带来的经济收益
提供初步证据。

本文从横截面的角度考察具备某种战略优势的会计师事务所是否伴随着明显更高的经济回报，以评价不同发展战略的潜在效用。考虑到审计收费是构成会计师事务所经济利益的起点和基础，我们采用审计定价水平作为对经济回报的一种度量。进一步考虑到经济回报（审计定价）数据的可获得性，相关的分析限于上市公司的审计市场。
本文的后续结构安排包括研究假设、研究设计、列示和分析研究结果及结论。

二、研究假设

（一）区域市场地位与经济回报。
本文所称的“区域市场地位”，是指在省际区域的审计市场取得一定的地位。考虑到中国审计市场的省际行政管理特征（在注册会计师行业管理中，各省均设置地方性注册会计师协会），我们对上市公司审计市场竞争的分析也以省际区域市场地位为基本单位。以省际区域为分析单位与以往文献也具有一致性（如Chan et al.，2006；Wang et al.，2008）。
本土会计师事务所获得区域市场地位对其经济回报可能具有如下影响：一方面，区域市场的领先地位使得事务所与客户的议价能力提高；但另一方面，具备区域市场地位领先者的客户群将为事务所带来经济学上的规模经济效应，从而降低事务所的边际成本，这为市场地位领先者降低审计定价提供基础（Pearson and Trompeter，1994）。由于区域市场地位对审计定价具有正负两方面影响，为此，本文提出第一个原假设：
H1：中国本土会计师事务所的区域市场领先地位与经济回报不相关。
（二）行业市场地位与经济回报。
本文所称的“行业市场地位”，是指在某行业的审计市场取得一定的地位。一方面，行业专长化有助于会计师事务所更好地满足客户对审计业务的需求，有助于事务所提供差异化的服务（Habib，2011）。同时，事务所获得行业专长化需要高成本投入，这对新进入者而言具有明显的进入壁垒，从而提升具备行业专长的事务所的竞争优势（Graming和Stone，2001）。这些效应意味着行业专长化能够带给会计师事务所更大的经济回报。另一方面，行业专长化有助于事务所通过规模经济获得审计效率（Habib，2011），这同样为行业市场地位领先者降低审计定价提供了基础
。考虑到行业市场地位对审计定价同样具有正负两方面影响，本文提出第二个原假设：
H2：中国本土会计师事务所的行业市场领先地位与经济回报不相关。
三、研究设计
（一）模型。
我们估计以下线性回归模型：
LAF = b0 + b1LEADERprov+ b2LEADERind + b3LEADERprov*LEADERind
+ b4LTA + b5SQSUBS + b6CATA + b7QUICK + b8LEV + b9ROA

+ b10LOSS + b11SOE + b12MOD + b13SWITCH + IND + YR +ε     (1)

各变量的含义如表1所示。模型的因变量为审计收费水平。与Pearson and Trompeter（1994）一致，我们考察处于市场领先地位的会计师事务所伴随的审计定价，因此实验变量为LEADERprov、LEADERind以及LEADERprov*LEADERind。如果当期负责审计的会计师事务所在上市公司所在省份的审计市场份额排名第一（按照上市公司总资产规模计算），则LEADERprov取1，否则取0。如果当期负责审计的会计师事务所在上市公司所在行业
的审计市场份额排名第一（按照上市公司总资产规模计算），则LEADERind取1，否则取0。通过加入LEADERprov和LEADERind的交互项，我们可以评价同时具备区域市场领先地位和行业市场领先地位的事务所的经济回报，同时也可以评价仅具某一种市场领先地位的事务所的经济回报。
我们基于以往的审计定价文献（Simunic，1980；Craswell and Francis，1999）纳入模型的控制变量，包括客户规模（LTA）、审计复杂程度（SQSUBS）、审计风险变量（CATA、QUICK、LEV、ROA、LOSS、MOD）、公司产权性质（SOE）、事务所变更（SWITCH）以及行业和年度虚拟变量。根据Craswell和Francis（1999）的讨论，LTA、 SQSUBS、CATA、LEV、LOSS、MOD的预期符号为正，QUICK和ROA的预期符号为负。以往文献指出，中国的国有企业缺乏对高质量审计服务的需求（Wang et al.，2008），因此SOE的预期符号为负。本文考察本土会计师事务所，故未纳入反映国际“四大”的控制变量。
基于不同规模的本土会计师事务所可能具有不同的发展战略和审计定价策略，我们在对全样本进行回归分析的基础上进一步区分本土大所和本土中小所两组子样本分别回归。如果当期负责审计的会计师事务所在国内上市公司审计市场份额排名前十（按照上市公司总资产规模计算），则界定为本土大所，否则为本土中小所。对两组子样本的分析有助于我们更有针对性地识别本土大所和本土中小所在市场地位与经济回报关系上的潜在差异。
表1：变量含义
	变量
	
	含义界定

	LAF
	=
	AF取自然对数；AF表示年度审计收费（单位：万元人民币）；

	LEADERprov
	=
	虚拟变量，取1时表示当期负责审计的会计师事务所在上市公司所在省份的审计市场份额排名第一（按照上市公司总资产规模计算），其余情形取0；

	LEADERind
	=
	虚拟变量，取1时表示当期负责审计的会计师事务所在上市公司所处行业的审计市场份额排名第一（按照上市公司总资产规模计算，行业基于中国证监会13大类行业分类），其余情形取0；

	LTA
	=
	总资产（单位：万元人民币）取自然对数；

	SQSUBS
	=
	纳入合并范围的子公司数量取平方根；

	CATA
	=
	流动资产/总资产；

	QUICK
	=
	（流动资产-存货）/流动负债；

	LEV
	=
	负债总额/总资产；

	ROA
	=
	净利润/总资产；

	LOSS
	=
	虚拟变量，取1时表示当期净利润为负，其余情形取0；

	SOE
	=
	虚拟变量，取1时表示公司受政府或国有企业控制，其余情形取0；

	MOD
	=
	虚拟变量，取1时表示公司收到了非标准审计报告（包括带强调事项段的无保留意见、保留意见、否定意见或无法表示意见），其余情形取0；

	SWITCH
	=
	虚拟变量，取1时表示当期发生了会计师事务所变更，其余情形取0；

	IND
	=
	基于中国证监会行业分类的行业虚拟变量；

	YR
	=
	年度虚拟变量。


（二）样本和数据。
自2001年起中国证券市场开始系统披露审计收费数据，因此我们选取2001-2010年的所有A股上市公司（不含金融业上市公司）进行分析。数据来源于色诺芬（CCER）数据库。由于本文考察本土会计师事务所，样本中剔除了国际“四大”审计的上市公司观测。此外，样本剔除了回归模型所需变量值（如审计收费）缺失的所有观测。最终样本规模为11454个公司/年度观测。各连续变量的取值在1%和99%分位数上进行了截尾处理。
需要说明的是，我们对区域（省际）市场地位领先者、行业市场地位领先者以及本土大所的界定并不限于研究样本，而是基于2001-2010年间各年份所有可获得上市公司资产规模的观测，以确保有关变量的度量基础的完整性。
（三）描述性统计。
表2的描述性统计显示，样本公司的年度审计费用均值（中值）为54（45）万元。具有区域（省际）审计市场领先地位的本土会计师事务所审计了36%的样本公司。各行业审计市场份额的领先者审计了7%的样本公司，这意味着总体而言中国本土会计师事务所的行业专长化程度较低。63%的样本公司受政府或国有企业控制；13%的样本公司发生了亏损；9%的样本公司收到了非标准审计报告；9%的样本公司发生了会计师事务所变更。
表2：模型主要变量的描述统计
	
	观测数
	均值
	标准差
	最小值
	中位数
	最大值

	AF
	11,454
	53.81
	34.14
	15
	45
	220

	LAF
	11,454
	3.84
	0.52
	2.71
	3.81
	5.39


	LEADERprov
	11,454
	0.36
	0.48
	0
	0
	1

	LEADERind
	11,454
	0.07
	0.26
	0
	0
	1

	LTA
	11,454
	12.00
	1.02
	9.39
	11.90
	14.90

	SQSUBS
	11,454
	2.46
	1.43
	0
	2.24
	7.42

	CATA
	11,454
	0.54
	0.21
	0.08
	0.55
	0.97

	QUICK
	11,454
	1.32
	1.75
	0.09
	0.85
	13.10

	LEV
	11,454
	0.52
	0.33
	0.06
	0.50
	2.89

	ROA
	11,454
	0.02
	0.09
	-0.52
	0.03
	0.22

	LOSS
	11,454
	0.13
	0.33
	0
	0
	1

	SOE
	11,454
	0.63
	0.48
	0
	1
	1

	MOD
	11,454
	0.09
	0.29
	0
	0
	1

	SWITCH
	11,454
	0.09
	0.29
	0
	0
	1


注：变量界定参见表1。
在样本中，有40%（60%）的样本观测由本土大所（本土中小所）审计。表3组A列示了区域（省际）市场地位领先者与不同规模事务所的交互分布。在本土大所的审计业务中，有42.6%（=1959/4603）是其作为区域审计市场地位领先者承做的审计业务。在本土其他事务所的审计业务中，有31.7%是其作为区域市场份额领先者承做的审计业务。卡方检验显示本土大所更可能作为区域审计市场地位领先者承做审计业务（Pearson 卡方=139.9，p=0.000）。
表3组B列示了行业市场地位领先者与不同规模事务所的交互分布。在本土大所的审计业务中，有16.9%（=779/4603）是其作为行业审计市场地位领先者承做的审计业务。在本土其他事务所的审计业务中，仅有1%是其作为行业市场份额领先者承做的审计业务。卡方检验显示本土大所更可能作为行业市场份额领先者承做审计业务（Pearson 卡方=1000，p=0.000）。
表3组C列示了区域市场地位领先者与行业市场地位领先者的交互分布。在区域市场地位领先者承做的审计业务中，有13.1%（=539/4133）是其同时作为行业市场份额领先者承做的审计业务。在区域市场地位非领先者承做的审计业务中，仅有4.2%是其作为行业市场份额领先者承做的审计业务。卡方检验显示区域审计市场地位领先者更可能作为行业审计市场地位领先者承做审计业务（Pearson 卡方=298.6，p=0.000）。此外，LEADERprov与LEADERind的相关系数为0.16。
表3：对处于不同市场地位的会计师事务所的进一步描述
	组A：区域审计市场地位领先者与本土事务所的交互分布

	
	LEADERprov=1
	LEADERprov=0
	合计

	本土大所
	1,959
	2,644
	4,603

	本土中小所
	2,174
	4,677
	6,851

	合计
	4,133
	7,321
	11,454

	组B：行业审计市场地位领先者与本土事务所的交互分布

	
	LEADERind=1
	LEADERind=0
	合计

	本土大所
	779
	3,824
	4,603

	本土中小所
	70
	6,781
	6,851

	合计
	849
	10,605
	11,454

	组C：区域审计市场地位领先者与行业审计市场地位领先者的交互分布

	
	LEADERprov=1
	LEADERprov=0
	合计

	LEADERind=1
	539
	310
	849

	LEADERind=0
	3,594
	7,011
	10,605

	合计
	4,133
	7,321
	11,454


注：本土大所表示当期负责审计的会计师事务所在国内上市公司审计市场份额排名前十（按照上市公司总资产规模计算）；其余本土事务所均作为本土中小所。LEADERprov与LEADERind的界定参见表1。
四、结果
（一）单变量分析。
表4比较了不同市场地位的本土会计师事务所的审计定价。单变量分析结果显示，当本土事务所处于区域（省际）市场领先地位时，审计收费均值（中位数）为55.4（45）万元；未处于区域市场领先地位时，审计收费均值（中位数）为52.9（45）万元，两者存在显著差异。当本土事务所处于行业市场领先地位时，审计收费均值（中位数）为69.5（60）万元；未处于行业市场领先地位时，审计收费均值（中位数）为52.6（45）万元，两者同样存在显著差异（且差异大于以区域市场地位作为区分的组间差异）。单变量的结果与市场地位伴随更高经济回报的假说一致。考虑到不同类型的会计师事务所具有不同的客户群特征，上述单变量分析结果可能受到客户特征的影响，为此有必要进行进一步的多元回归分析。
表4：中国本土会计师事务所的市场地位与审计定价：单变量分析
	
	LEADERprov=1
	LEADERprov=0
	
	
	LEADERind=1
	LEADERind=0
	

	
	(n=4133)
	(n=7321)
	
	
	(n=849)
	(n=10605)
	

	
	均值
	均值
	t统计量
	
	均值
	均值
	t统计量

	
	(中位数)
	(中位数)
	(z统计量)
	
	(中位数)
	(中位数)
	(z统计量)

	AF
	55.4
	52.9
	3.72***
	
	69.5
	52.6
	12.43***

	
	(45)
	(45)
	(4.31***)
	
	(60)
	(45)
	(16.14***)

	LAF
	3.86
	3.83
	3.81***
	
	4.11
	3.82
	16.10***

	
	(3.81)
	(3.81)
	(4.31***)
	
	(4.09)
	(3.81)
	(16.14***)


***表示0.01的显著性水平（双尾）。变量界定参见表1。
（二）多元分析。
表5列示了审计定价模型的多元回归结果。我们首先基于全样本进行回归分析（栏(1)和栏(2)），随后分别对本土大所（栏(3)和栏(4)）以及本土中小所（栏(5)和栏(6)）两组子样本进行回归分析。在各组样本的分析中，我们先纳入两个市场地位变量LEADERprov与LEADERind（栏(1)、(3)、(5)），随后纳入两个市场地位变量及其交互项（栏(2)、(4)、(6)）。各组回归的调整R2介于0.37-0.50。

栏(1)和栏(2)对全样本的回归结果显示，LEADERprov的系数不显著，而LEADERind的系数显著大于零（p<0.01），F检验显示LEADERind的系数显著大于LEADERprov。纳入了交互项后，交互项的系数也显著大于零（p<0.05）。这意味着，当本土事务所仅处于区域市场领先地位（而不具有行业市场领先地位）时，无法获取显著的审计溢价；当本土事务所仅处于行业市场领先地位（而不具有区域市场领先地位）时，则能够获取显著的审计溢价；如果本土事务所既处于区域市场领先地位，又具有行业市场领先地位，则能够在单一维度市场领先地位的基础上获取显著的审计溢价。上述证据的含义是，本土会计师事务所仅仅通过区域“规模化”（在各省际市场取得领先地位）并不足以获取明显的经济回报，而“专长化”（通过在各行业做专）则可以获取明显的经济回报，而同时实施“规模化”和“专长化”伴随着更大的经济回报。
基于本土大所子样本的回归分析显示出与全样本不同的结果。栏(3)和栏(4)显示，LEADERprov和LEADERind的系数均显著大于零（p<0.01），且F检验显示LEADERprov与LEADERind的系数无显著差异。栏(4)还显示，LEADERprov*LEADERind的系数与零无显著差异。这些证据意味着对于本土大所，取得区域市场领先地位（“规模化”）或取得行业市场领先地位（“专长化”）均伴随着明显的经济回报。
基于本土中小所子样本的回归分析显示出与本土大所不同的结果。栏(5)和栏(6)显示，LEADERprov的系数显著为负（p<0.05或<0.01）
，不纳入交互项时LEADERind的系数显著为正（p<0.01），纳入交互项时LEADERind的系数为正，交互项的系数则显著大于零（p<0.05）。F检验显示LEADERind的系数显著大于LEADERprov。这些证据意味着对于本土中小所，仅仅取得区域市场领先地位不仅不能给事务所带来正面的经济回报，反而需要向客户提供审计折价（一个可能的解释是本土中小所通过低价策略争取区域市场领先地位）；取得行业市场领先地位给中小事务所带来的经济回报明显大于取得区域市场领先地位伴随的经济回报；如果本土中小所同时取得区域市场领先地位和行业市场领先地位，则能够在单一维度市场领先地位的基础上获取显著的审计溢价。简言之，对于本土中小所，行业专长化（包括在行业专长化的基础上实施区域规模化）是能够产生正面经济回报的策略。
表5：审计定价模型的多元回归结果
	　
	全样本
	本土大所
	本土中小所

	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)
	(5)
	(6)

	
	系数
	系数
	系数
	系数
	系数
	系数

	因变量 = LAF
	(t统计量)
	(t统计量)
	(t统计量)
	(t统计量)
	(t统计量)
	(t统计量)

	检验变量：
	
	
	
	
	
	

	LEADERprov
	0.009
	0.003
	0.078
	0.078
	-0.046
	-0.049

	
	(0.59)
	(0.17)
	(3.87)***
	(3.61)***
	(-2.55)**
	(-2.67)***

	LEADERind
	0.177
	0.128
	0.122
	0.124
	0.216
	0.117

	
	(9.71)***
	(4.59)***
	(6.13)***
	(3.88)***
	(3.95)***
	(1.57)

	LEADERprov*LEADERind
	
	0.081
	
	-0.002
	
	0.224

	
	
	(2.17)**
	
	(-0.05)
	
	(2.22)**

	控制变量：
	
	
	
	
	
	

	LTA
	0.258
	0.258
	0.269
	0.269
	0.245
	0.245

	
	(29.33)***
	(29.40)***
	(23.12)***
	(23.12)***
	(23.10)***
	(23.12)***

	SQSUBS
	0.089
	0.089
	0.096
	0.096
	0.084
	0.084

	
	(15.91)***
	(15.83)***
	(12.87)***
	(12.89)***
	(12.07)***
	(12.04)***

	CATA
	0.010
	0.011
	-0.007
	-0.007
	0.009
	0.009

	
	(0.26)
	(0.28)
	(-0.12)
	(-0.12)
	(0.19)
	(0.18)

	QUICK
	-0.001
	-0.001
	-0.002
	-0.002
	0.001
	0.001

	
	(-0.23)
	(-0.24)
	(-0.49)
	(-0.49)
	(0.26)
	(0.27)

	LEV
	0.121
	0.122
	0.084
	0.084
	0.152
	0.152

	
	(5.28)***
	(5.29)***
	(2.61)***
	(2.61)***
	(5.46)***
	(5.45)***

	ROA
	0.233
	0.232
	0.282
	0.283
	0.185
	0.185

	
	(2.91)***
	(2.89)***
	(2.31)**
	(2.31)**
	(1.84)*
	(1.84)*

	LOSS
	0.030
	0.030
	0.034
	0.034
	0.025
	0.025

	
	(1.82)*
	(1.82)*
	(1.33)
	(1.33)
	(1.25)
	(1.24)

	SOE
	-0.044
	-0.044
	-0.040
	-0.040
	-0.043
	-0.043

	
	(-2.92)***
	(-2.96)***
	(-2.07)**
	(-2.06)**
	(-2.33)**
	(-2.33)**

	MOD
	0.096
	0.095
	0.146
	0.146
	0.062
	0.062

	
	(4.15)***
	(4.14)***
	(4.13)***
	(4.13)***
	(2.24)**
	(2.23)**

	SWITCH
	-0.035
	-0.035
	-0.059
	-0.059
	-0.024
	-0.025

	
	(-2.53)**
	(-2.52)**
	(-2.77)***
	(-2.77)***
	(-1.35)
	(-1.38)

	IND
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes

	YR
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes

	Constant
	0.411
	0.413
	0.453
	0.452
	0.566
	0.563

	
	(3.81)***
	(3.83)***
	(3.09)***
	(3.08)***
	(4.38)***
	(4.36)***

	观测数
	11,454
	11,454
	4,603
	4,603
	6,851
	6,851

	调整R2
	0.430
	0.430
	0.501
	0.501
	0.371
	0.372

	F统计量(LEADERprov = LEADERind)
	43.83
	17.24
	2.00
	1.63
	20.40
	4.84

	p-值
	0.000
	0.000
	0.157
	0.202
	0.000
	0.028


***，**，*分别表示0.01、0.05和0.10的显著性水平（双尾）。报告的t值经过公司群调整。
变量界定参见表1。
最后，表5显示，各控制变量的回归结果与以往文献的发现基本一致。规模更大的公司、业务更复杂的公司、负债率更高的公司、收到非标准审计意见的公司均伴随着更高的审计收费，政府或国有企业控制的上市公司支付的审计费用更低。与Craswell和Francis（1999）不同，我们发现会计师事务所变更伴随着更低的审计收费。我们还发现，盈利性更好的公司也伴随着更高的审计收费。
本文的稳健性测试包括：（1）基于事务所审计的上市客户数量（而非客户资产规模）度量LEADERprov、LEADERind以及本土大所；（2）在度量行业市场地位时，对制造业公司的行业划分标准进一步细分到第二位（如C0、C1等）；（3）将区域市场领先地位和行业市场领先地位均放宽到前两名的事务所。未列报的结果显示，本文的主要结果和结论没有发生性质上的改变
。
五、结论
本文对中国本土会计师事务所的市场地位与经济回报的关系的研究表明：总体而言，本土会计师事务所仅仅通过在各省际市场取得领先地位并不足以获取明显的经济回报，而通过在各行业做专则可以获取明显的经济回报，而同时实施“专长化”和“规模化”则伴随着更大的经济回报。
当我们进一步区分本土大所（全国前十）和其他本土事务所时，证据显示，行业市场领先地位给两类事务所带来的经济回报含义仍然相同，而区域市场领先地位则不一定能给本土中小事务所带来正面的经济回报。这意味着行业专长化战略具有更加基础和稳定的价值，而单纯在省际区域取得市场领先地位未必是本土中小事务所最佳路径。我们的证据支持本土中小事务所先实施行业专长化战略（通过在某行业取得市场领先地位）、再实施区域规模化战略（在某省际区域取得市场领先地位）的发展路径。

本研究对审计文献及实务做出了若干贡献。其一，有别于以往文献对国际“四大”会计师事务所的重点关注，本文专注于考察中国本土会计师事务所的发展问题，这对中国这样的新兴市场如何形成有影响的本土审计机构具有积极意义。
其二，就方法而言，本文首次综合比较了本土会计师事务所的规模化特征与专长化特征伴随的经济回报的差异，这有助于我们评估不同战略对本土事务所的含义。
其三，就具体研究结果而言，本文的结果对正在以做强做大为发展战略的本土会计师事务所具有启示作用。比如，我们的证据显示，本土事务所的行业专长化（以及以行业专长化带动规模化）能够伴随更大的经济回报，因此本土所以强化行业专长为核心、并通过行业专长化带动规模化，是符合事务所自身经济利益的一种发展方式。再比如，对会计师事务所合并行为而言，选择能增强事务所整体在某行业的市场优势地位的对象实施合并，可能伴随更大的经济回报。
其四，本文对不同规模本土事务所的分组考察结果也意味着不同本土所可能需要考虑发展战略及其实现途径的差异化。对于全国性本土大所而言，无论是争取省际区域市场领先地位，还是争取行业市场领先地位，都能给其带来正面的经济回报。对于本土中小所而言，仅仅争取省际区域市场领先地位并不足以给其带来正面的经济回报，这可能与其形成省际区域市场领先地位的途径（比如低价竞争）有关。
未来的研究有必要进一步从动态的角度考察本土事务所的市场地位变化对其经济回报的影响。
（本文作者为中央财经大学会计学院吴溪、张俊生）
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� 即使我们可以从统计数据上界定出排名前若干名的本土事务所，但对于“中国有几大本土所”、“分别是哪些本土所”之类的问题，可以合理预见业内人士尚难以形成共识。


� 比如国内以往文献曾单独考察过行业专长化对审计定价的影响（韩洪灵、陈汉文，2008）。


� 从经验研究结果来看，无论是Graming and Stone（2001）以及Habib（2011）关于会计师事务所行业专长化的文献综述，还是Hay et al.（2006）对审计定价文献的元分析（meta-analysis），均未表明行业专长化对审计收费影响的一致证据。


� 以中国证监会的行业分类（大类）为划分基准。


� 此外，各组回归的方差膨胀因子（VIF）均小于10，意味着多重共线性并未对回归模型造成重大威胁。


� 这也解释了为什么在全样本回归分析中LEADERprov的系数不显著。


� 值得说明的是，当我们将区域市场领先地位和行业市场领先地位均放宽到前两名的事务所时，对于本土大所，区域市场地位领先者和行业市场地位领先者仍然均能赚取显著溢价，但行业市场地位领先者的审计溢价程度显著高于区域市场地位领先者的审计溢价程度（p<0.05或<0.10）。
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