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I

摘  要 

债务重组会计准则自 1998 年首次制定以来，经历了 2000 年与 2006 年两次

修订，会计处理方法与会计计量属性发生了明显的变化。2006 版新准则实施的

第一年，大量上市公司利用准则变更进行债务重组的行为，使得债务重组再次成

为会计监管重点，并引起学术界对于准则修订正确与否的广泛讨论。笔者认为，

由于不同阶段市场化水平与制度背景的不同，2006 年再次修订的新准则经济后

果如何，仅依据规范性研究与讨论并不足以确定。 

基于此，本文在回顾了我国债务重组准则变迁历史、经济后果、国际比较的

基础上，从制度变迁视角，以中国 A 股上市公司为研究样本，运用非参数 T 检

验、Logistic 回归、OLS 回归与 Log Likelihood Ratio 检验等方法，对不同准则适

用阶段进行债务重组公司的影响因素以及会计盈余的可持续性进行了实证研究。 

研究结果表明，我国债务重组准则的变迁是具有经济后果的。与未发生债务

重组的控制样本对比，2001-2006 年初次修订准则阶段发生债务重组的公司具有

显著的“财务困难”特征，而 2007-2008 年再次修订准则阶段发生债务重组的公

司却在公司治理环境特征变量方面具有显著差异性，从一定程度上说明债务重组

会计准则的变迁确实导致了公司经济行为的变化。会计盈余的可持续性研究表

明，相对于 2007-2008 年发生债务重组的公司盈余，2001-2006 年发生债务重组

的公司盈余更具有持续性，且这种持续性差异来源于非经常性盈余部分。此外，

笔者取得相关经验性数据证明，虽然 2001-2006 年准则未将债务重组利得直接计

入利润表，但确实存在某些“聪明”的管理层通过资本公积补亏方式间接进行盈

余操纵。 

综上，笔者从制度变迁视角，得出经验性证据支持 2006 年我国债务重组准

则的再次修订是具有经济后果的。准则变迁确实导致了公司经济行为的变化，给

上市公司提供了更多的盈余操纵空间，而非有利于会计准则质量的提高。 

 

关键词：债务重组；经济后果；制度变迁
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Abstract 

Since the debt restructuring accounting standards formulated in 1998, it has been 

revised in 2000 and 2006. The accounting methods and accounting measurement 

attributes have also been changed significantly. A large number of listed companies   

have taken part in debt restructuring since the new accounting standards issued in 

2006. The debt restructuring not only becomes the focus of the regulator, but also has 

been discussed extensively in academics. However, considering the differences of 

marketing level and institutional background, it is impossible to determine the 

economic consequences of the new debt restructuring accounting standards only by 

these normative discussions.  

The author reviews the history of debt restructuring accounting standards in 

China and the international practices. In order to provide empirical data for the 

economic consequences of debt restructuring accounting standards revision in the 

perspective of accounting standards change, the author uses the data of listed firms in 

China's stock market, and adopts the methods of the non-parametric T-test, Logistic 

regression, OLS regression and Log Likelihood Ratio test. Then, the author conducts 

the empirical research on the affecting factors of debt restructuring and the accounting 

earnings persistence. 

The findings of this paper reveal that the changes of debt restructuring 

accounting standards have economic consequences. Compared with the companies 

which did not take part in debt restructuring, the companies which took part in debt 

restructuring in 2001- 2006 suffered significant "financial difficulties". However, the 

companies which took part in debt restructuring in 2007- 2008 got significant features 

on the corporate governance. To some extent，these conclusions illustrates that 

changes of accounting standards lead to the changes in economic behavior of the 

company indeed. 

Based on the research of the accounting earnings persistence, the author found 
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that, compared with the companies who took part in debt restructuring in 2007- 2008 , 

the companies who took part in debt restructuring in 2001- 2006 gained more 

sustainable earnings, and the difference comes from the non-recurrent surplus part. 

In addition, even though the debt restructuring accounting of 2001-2006 period 

did not recognize the gains of debt restructuring in income statement as non-operating 

revenue, the relevant empirical data proves that some "smart" management also used 

debt restructuring to manipulate accounting earnings by the way of recognizing 

capital surplus into losses. 

In summary, in the perspective of the changing of accounting standards, the 

author collected empirical evidence to support that the debt restructuring standard's 

reforms in 2006 has economic consequences. The accounting standards change does 

lead to the changes in economic behaviors of the companies. It gives more room to 

the listed companies for earnings manipulation, instead of improving the quality of 

accounting standards. 

 

Key Words: Debt Restructuring ； Economic Consequences ； Accounting 

Standards Change
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第一章  研究绪论 

1.1  研究背景 

2006 年 2 月 15 日，财政部发布了包括 1 项基本准则和 38 项具体准则在内

的新企业会计准则体系，标志着我国与国际财务报告准则趋同的企业会计准则

体系正式建立。其中《企业会计准则第 12 号——债务重组》（即 CAS12）相对

于 2001 年 1 月发布的《企业会计准则——债务重组》出现了较大的变化，成为

会计界关注的重点之一。 

在实施新会计准则的第一年，新债务重组准则就成为一部分上市公司，尤

其成为 ST、*ST 公司通过债务豁免，产生巨额利润的手段。在 2007 年年报披

露的上市公司中，1570 家上市公司中有 316 家进行了债务重组，影响利润额超

过 130 亿元，占总利润的 1.29%。其中深市主板 137 家上市公司存在债务重组

利得或损失，债务重组利得高达 50.56 亿元，占其上市公司实现净利润 1048.74

亿元(归属于母公司股东的净利润)的 4.82%。103 家 ST、*ST 公司中有 50 家具

有债务重组利得，其中债务重组利得过亿元的公司达 11 家， 高的两家*ST 公

司债务重组利得均高达 8.6 亿元。与之对应的，沪市上市公司中 108 家上市公

司存在债务重组利得，42 家上市公司存在债务重组损失，平均收益为 6464 万

元。20 家公司在扣除债务重组利得后由盈转亏；债务重组利得绝对数前 10 位

公司全部为 ST 公司，这 10 家公司中扣除债务重组利得后仍盈利的仅 1 家。 

鉴于此，2008 年底，中注协发布的《关于做好上市公司 2008 年度财务报

表审计工作的通知》中，要求会计师事务所充分关注十大会计风险领域，其中

债务重组被列为十大“雷区”之首。2009 年 4 月，中国证券监督管理委员会下

发的《上市公司执行企业会计准则监管问题解答》（2009 年第 2 期）（会计部函

（2009）60 号）中，明确指出因破产重整而进行的债务重组利得的确认问题尤

为突出，成为上市公司 2008 年报披露的监管重点。并指出，上市公司通常应在

破产重整协议履行完毕后确认债务重组利得，除非有确凿证据表明上述重大不

确定性已经消除。由此可见，新债务重组准则的执行过程中，已存在着一些问

题，引起了相关监管部门的重点监管与关注。 

企业作为一组契约的集合点，面临的 大问题就是各契约方的信息不对称
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以及由此带来的逆向选择与道德风险问题。会计，作为旨在提高微观经济效益，

加强经济管理而在企业单位范围内建立的一个以提供财务信息为主的经济信息

系统（葛家澍，2000），是一种制度安排。它通过规范企业经营活动，规定管理

层的选择维度，提供了具有经济价值的激励或限制，以期降低交易成本，提高

会计信息的质量(包括相关性、可靠性、可比性、可理解性等)，促进市场健康

运作。 

宏观的会计政策制定者出于效率的安排，一方面，拥有会计政策的制定权；

另一方面，赋予企业一定的会计政策选择权，目的是为了企业能够选择适合自

身的会计政策，更好地传递企业经济活动情况信号，反映真实会计信息。会计

政策选择权的空间大小对于会计信息的质量具有决定性的作用。然则，不同会

计准则的采用会使企业经济活动信息以不同形式的会计信息表述，从而决定企

业利益关系集团的利益分配格局。在所有权与经营权相分离条件下，每个自利

的经济人在执行会计准则的过程中，必然会运用相关会计政策选择权，实现自

身利益的 大化。因此，会计准则的制定及变迁会影响信息使用者的决策，是

具有经济后果的（Stephen A. Zeff，1978；Watts，Zimmerman，1986；曲晓辉，

1997；孙铮、王跃堂，1999 等）。 

宏观的会计政策制定者进行强制性会计制度变迁的本意是实现更高的制度

效率，提高会计信息的质量。然而，受制于现有知识积累、对应市场化水平与

制度背景的不同，在理论上改进的准则并不一定具有积极的经济后果，即不一

定会提高会计信息的质量。在这种情况下，我们可以认为这一强制性会计制度

变迁不一定是恰当的。 

债务重组会计准则从1998年首次制定以来，经历了2000年初次修订与2006

年再次修订，会计处理方法与会计计量属性经历了明显的变化。2006 年再次修

订的新准则虽然在理论内容上与 1998 年首次制定的准则相似，但实施效果、经

济后果未必相同，引起了学术界对于准则修订正确与否的广泛讨论。笔者认为， 

2006 年再次修订的新准则是否具有积极的经济后果，即其相对于 2001 年初次

修订准则，影响到利益相关者的经济行为，到底是提高还是降低会计信息质量，

光靠规范性研究与讨论是不能充分证实的。基于此，本文将通过对我国债务重

组准则的变迁予以全面的历史回顾与国际比较，继而采用 1998-2008 年我国上
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市公司的相关数据进行实证研究，以期从制度变迁视角来对 2006 年再次修订的

新准则的经济后果进行一个评价。 

2.1  研究思路和框架 

2.1.1  研究思路 

本文主要采用规范研究与实证研究相结合的方法，在对我国债务重组准则

变迁历史回顾、国际比较的基础上，对其经济后果进行实证检验，以期提供经

验性证据。本文应用中国上市公司的数据，运用描述性统计、相关性分析、非

参数 T 检验、Logistic 回归、OLS 回归与 Log Likelihood Ratio 检验等方法，根

据我国债务重组准则的制度变迁过程，首先分阶段对进行债务重组公司的影响

因素进行研究，探寻在不同准则实施阶段下进行债务重组公司的影响因素是否

存在差异并分析可能原因。其次，以会计盈余的可持续性作为会计信息质量的

替代变量，并进一步分解盈余结构考察，以此判断不同阶段下我国债务重组准

则所具有的经济后果。通过两部分的实证研究，笔者试图从制度变迁视角来对

2006 年再次修订的新准则的经济后果进行一个评价。 

2.2.2  研究框架 

本文内容从整体上分为理论研究和实证研究两大层次，主要由以下七部分

组成。 

第 1 章，绪论。本章首先针对我国 2006 年新债务重组准则的实施情况，提

出本文的选题动因，研究的主要内容，研究的主要方法，主要贡献与创新点。 

第 2 章，文献综述。文章对国内外关于“经济后果”与债务重组的相关文

献，进行了系统梳理与回顾分析，提出经济后果的研究必须结合我国特有的国

情、市场化进程及制度环境。对于规范性研究中会计学者们对于债务重组会计

准则的政策变迁经济后果的意见分歧，文献回顾中表明存在经验性证据空缺。 

第 3 章，我国债务重组会计准则的变迁过程与阶段对比。文章系统回顾了

我国债务重组会计准则变迁各阶段的背景、内容、经济后果，得出符合会计理

论的会计准则，并不一定产生积极的经济后果的结论。进一步肯定了，2006 年

债务重组准则的再次修订的适当与否，不能仅仅从会计理论上分析或者参照
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1998 年准则实施后果而定论。 

第 4 章，债务重组准则的国际比较。本章通过将我国债务重组会计准则与

美国、加拿大及国际财务报告准则进行比较，对我国债务重组准则理论进行对

比评价，以期对我国债务重组准则的进一步完善提供理论依据与方向。 

第 5 章，制度变迁视角下的债务重组影响因素分析。本章选取了十四个变

量来分别代表公司经济特征变量、盈余管理动机特征变量、公司治理环境特征

变量，通过对不同的债务重组会计准则实施阶段分别进行非参数 T 检验，

Logistic 回归以及联合参数约束检验，从制度变迁视角来研究不同准则适用阶段

下发生债务重组公司的影响因素，在一定层面上证明了债务重组准则的变迁是

具有经济后果的，准则变迁确实导致了公司经济行为的变化。 

第 6 章，制度变迁视角下的债务重组经济后果研究。本章以会计盈余可持

续性作为会计信息质量的一个替代变量，通过检验不同阶段债务重组准则下已

发生债务重组的公司盈余的可持续性，来判断不同阶段的债务重组准则的相关

规定是否具有不同的经济后果。并利用盈余分解及配对样本作为替代变量进行

稳健性检验，结果证明 2007-2008 年债务重组准则的变迁，在一定程度上降低

了会计信息质量。 

第 7 章，研究结论。归纳总结全文的主要发现与笔者的主要研究结论，并

指出研究存在的局限性和未来进一步研究的方向。 

    具体研究框架如图 1-1 所示。 
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