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MD&A信息鉴证基本问题研究

孟志华 沈 萍
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【摘要】本文通过对已有研究的梳理，首先总结和分析了管理层讨论与分析（MD&A）信息鉴证的现状和成因；

然后在厘清MD&A信息鉴证的概念的基础上构建MD&A信息鉴证模型；最后就如何循序渐进地开展MD&A信息

鉴证实务提出了具体建议。
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一、引言

我国于2002年正式引入管理层讨论与分析（MD&A）
信息披露制度，要求上市公司在年报中披露MD&A信息，
到今年，这项制度已经实施十余年。随着MD&A信息披露
制度的不断完善，信息使用者对MD&A信息愈加熟悉，对
MD&A信息的期望也越来越高，同时，也有越来越多的学
者关注MD&A信息披露问题。

许多实证研究表明，我国上市公司MD&A 信息披露
质量总体不高，究其原因，MD&A 信息披露缺乏有效的外
部监督。内部治理结构只能激励和约束管理层确保信息

生成方面的如实反映，而信息披露的透明度主要受制于

外部治理机制的监督效力，单纯强调内部治理结构对信

息披露的制约作用是远远不够的（李燕媛，李晓东，2009）。
尽管我国MD&A信息披露制度在逐步完善，MD&A信息
的主要内容、总体要求与编制要点已经非常明确，但是

MD&A信息的鉴证制度仍然近乎空白。
我国证监会和注册会计师协会到目前为止没有明确

规定必须对MD&A 信息进行鉴证，也没有直接针对
MD&A 信息鉴证的相关准则或者指南。如果对MD&A实
施强制鉴证制度，那么必然会从外部监管的角度约束管

理层MD&A的披露行为，进而提高MD&A的披露质量，
有助于增强投资者对公司管理层的信心，使其在投资者

决策中发挥更重要的作用。

二、“MD&A”信息鉴证的含义
《中国注册会计师鉴证业务基本准则》中明确规定鉴

证业务包括审计业务、审阅业务和其他鉴证业务，这三类

业务在鉴证对象以及所提供的保证程度等方面差异较

大。相关文件规定，MD&A信息属于表外披露，并且既包
括历史信息又包括前瞻性信息，同时还鼓励自愿披露预

测性信息，那么很显然对其不能划分为审计业务，因此界

定为“MD&A 审核或审阅”，或统称为“MD&A ”鉴证（李
燕媛，2012）。审阅业务提供有限保证，以消极方式提出结
论，保证水平低于审核业务；审核业务提供较合理保证，

以积极方式提出结论，保证程度较高。我国可以借鉴美

国证券交易委员会（SEC）的做法，让委托方根据自己的需
求选择相应的鉴证类型。但鉴于我国MD&A信息鉴证业
务尚未开展，理论探讨也处在起步阶段，我们以下的讨论

选择将MD&A信息鉴证业务界定为保证程度较低的审阅
业务。

《中国注册会计师鉴证业务基本准则》中按鉴证对象

信息是否以责任方认定的形式为预期使用者所获取来分

类，鉴证业务分为基于责任方认定的业务和直接报告业

务。根据我国证监会 2012年9月发布的《公开发行证券的
公司信息披露内容与格式准则第 2号——年度报告的内
容与格式（修订版）》的规定，上市公司应在其年报的董事

会报告部分公布其管理层讨论与分析信息。可以看出，

MD&A鉴证对象信息非常明确，属于基于责任方认定的
业务。厘清其含义以及业务类型和对象，才能进一步讨论

其程序和方法，准确定位所能提供的保证水平，有针对性

地提供报告。

三、文献综述

国外学者对于 MD&A 信息鉴证的研究始于对
MD&A 鉴证需求调查，Epstein 和 Pava（1995）针对
MD&A 鉴证的调查则发现，63%的投资者认为应由审计
师对公司MD&A 进行鉴证。在明确了MD&A 鉴证的必
要性之后，Weetman等（1995）对信息使用者的调查进一
步显示，仅审查MD&A内容是否与财务报表一致还不够，
审计师应执行更严格的审计程序，提高保证程度。不仅针

对信息使用者的调查如此，针对审计师的调查也同样显

示出MD&A鉴证的必要性。Fraser等（2010）的调查显示，
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审计师认为自身具备MD&A鉴证能力，十分赞成实施该
项业务，并认为成本并非障碍。在MD&A鉴证实施方面，
Bagby等（1988）指出，MD&A 审计的实施前提是发布指
南，尽量将不易确证的信息予以量化。Burns和 Paterson
（2007）、Roslender等（2009）则认为，MD&A鉴证不能仅仅
明确鉴证内容是否与财务报表一致，使用者需要的是真

实而公允的MD&A 信息。
国内学者对MD&A相关问题的关注度在不断提高，

根据笔者对知网上 2002 ~ 2013年度以标题中包含“管理
层讨论与分析”为条件的初步检索，共找到相关文献 109
篇，并且继2005年《公开发行证券的公司信息披露编报规
则第2号——年度报告的内容与格式》的颁布，MD&A披
露制度完善之后的文献数量有显著提高（详见下表）。但

是笔者进一步统计发现，其中大量的文献对MD&A信息
的披露情况做描述性统计分析以及其有效性的实证检

验。纵观十余年的研究成果，仅仅发现三篇直接和MD&A
信息鉴证相关的文献。

李常青和李锋森于2006年发表《美国“管理层讨论与
分析”的审计制度及对我国的借鉴》一文，开启了MD&A
鉴证问题研究的先河。该文首次就MD&A审计的必要性
和审计的困难从理论和实务层面进行了探讨，并介绍了

SEC美国证券交易委员会和GAAS在MD&A审计方面的
有关规定，进而提出借鉴美国MD&A审计制度，提高我国
MD&A披露质量的建议。
李燕媛的论文《美国管理层讨论与分析鉴证制度的

发展》（2008），系统而详尽地介绍了美国MD&A 鉴证制
度的萌芽、形成与发展状况，为后续研究提供了重要参

考。李燕媛后来又发表了《我国上市公司“管理层讨论与

分析”信息鉴证：三重困境及对策建议》（2012），首先从理
论、制度和实践三个方面分析了我国上市公司MD&A信
息鉴证所面临的困境，并对国外MD&A鉴证规范进行了
介绍比较，最后就如何循序渐进地发展MD&A鉴证实务
提出了具体建议。

已有的研究已经通过理论探讨和国外制度的介绍明

确地回答了MD&A鉴证的必要性和可行性，为以后的研
究奠定了坚实的基础，但是以上研究并未有效解决我国

MD&A鉴证在理论、制度及实践中所存在的现实问题。在
我国目前MD&A信息质量不高和注册会计师行业过度竞
争的大背景下，积极拓展MD&A鉴证业务，无论是对信息
质量的提高还是对会计师事务所的新发展都有重要意

义。本文将在前人研究的基础上，尝试系统地构建MD&A

信息鉴证模型。

四、“MD&A”信息鉴证的现状和成因
我国在MD&A鉴证实务方面可以说近乎空白，到目

前为止，证监会没有强制性或指导性的规定和建议需要

对MD&A信息进行鉴证，也没有规定外部审计师必须或
应该就MD&A信息进行审计、审阅或评价并给出报告。在
无外部压力的情况下，自然也没有上市公司主动要求会

计师事务所进行专项MD&A信息鉴证。
对此现状，究其原因，可以归结为以下三个方面：

1. MD&A信息鉴证难度大。我国对MD&A的信息内
容界定为历史信息和前瞻性信息两类，其中历史信息的

披露要求重在分析，而并非对已有报表数据的重复，这个

过程中有较多的主观成分；前瞻性信息本身就具有预测

性，事件发生的可能性及其影响都是不确定并且不宜量

化的，并且同一事项，不同的人预测的结果不一致，同一

人采用不同的方法和模型估计出的结果也是不同的，审

计难度较大。另外，MD&A信息的一大特点就在于提供个
性化的信息，同时这些信息可以采用多样化表述方式做

到通俗易懂、可读性强。与财务报表不同的文本属性，即

MD&A中包含的大量信息都是不能以货币形式来表示
的，这也决定了审计的难度。

2. MD&A信息鉴证无章可依。鉴证业务实施的前提
是有合适的标准，需要有鉴证准则或指南明确业务的操

作规程，同时有鉴证标准作为判断是非曲直的依据。而我

国目前仅仅通过《鉴证业务基本准则》和具体的审计准

则、审阅准则中的较为宽泛的条款对MD&A信息鉴证提
供少许的借鉴和参考，但这远远不够。没有专门的法律法

规强制要求必须对MD&A信息进行鉴证，同时没有针对
性和操作性较强的准则规范注册会计师的行为，MD&A
信息鉴证业务无从下手。

3. 注册会计师的责任虚置。根据《中国注册会计师审
计准则第1521 号——含有已审计财务报表的文件中的其
他信息》的规定，注册会计师没有专门责任确定其他信息

是否得到适当陈述，只需阅读其他信息，以识别是否与已

审财务报表存在重大不一致或对事实的重大错报，只有

存在重大不一致或对事实的重大错报时，注册会计师才

需要作出应对，而这实际上形成一种“责任虚置”。同时，

证监会和证券交易所都未将软信息实质性地纳入审核与

处罚范围。这很难强化注册会计师对MD&A信息鉴证的
深度和强度。

五、MD&A信息鉴证模型
MD&A信息鉴证模型包括MD&A信息鉴证目标、鉴

证团队和鉴证对象和内容以及鉴证结论这几个因素。基

于这几个组成部分的有机构成，本文提出MD&A信息鉴
证模型，如下页图所示。

年份

文献
数量

2002

1

2003

2

2004

4

2005

9

2006

9

2007

12

2008

15

2009

12

2010

9

2011

7

2012

14

2013

15
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1.“MD&A”信息鉴证目标。审计师通过MD&A信息
鉴证，应就MD&A信息的合法性、一致性和合理性发表意
见。首先，审计师应明确管理层提供的MD&A信息是否按
照准则在所有重大方面规范地披露了应该披露的项目，

即对披露准则的遵循程度。目前我国上市公司中的绝大

多数都能够按准则的要求披露，但是在披露质量方面却

存在着严重问题，因此需要注册会计师在合法性的基础

上在质量层面为信息使用者严格把关。其次，审计师应就

MD&A所包含的历史财务信息和财务报表的一致性进行
审计。最后针对MD&A中的前瞻性信息，审计师应就其判
断、估计和假设的基础是否合理提出意见。

2.“MD&A”信息鉴证对象与内容。在前面我们将
MD&A信息鉴证界定为基于责任方认定的业务，MD&A
鉴证对象与内容即为上市公司在其年报的董事会报告部

分公布的MD&A信息。审计师通过对MD&A信息的阅读
分析，对MD&A信息鉴证内容进一步划分历史信息和前
瞻性信息展开有针对性的审查。

3. MD&A信息鉴证团队。MD&A信息涉及多个方
面，其鉴证需要由一个团队来实施。这个团队应由外部审

计师和企业内部人员共同构成，团队成员应由不同的专

家组成，包括财务专家、审计专家、公司战略制定者、市场

营销专家以及信息技术专家等。MD&A信息鉴证团队成
立后，难免有信息沟通不畅和不同程度的意见分歧，因此

鉴证团队成立之后，各成员应对鉴证目标在认识上达成

一致。同时，企业内部成员中应以首席风险官（Chief Risk
Officer，CRO）为核心，跨部门协调虚拟组织，并有效地配
合外部审计人员完成业务。

4. MD&A信息鉴证方法。对MD&A信息中大量的软
信息进行鉴证应主要采用观察、询问和分析性程序。通过

观察和询问了解被审计单位的基本情况和背景信息，通

过大量的分析和比较财务信息和非财务信息、表内数据

和表外信息进行历史信息的比对和前景预测分析，了解

公司状况、未来风险与机遇等信息披露是否适当。同时，

可以引入诸如风险管理审计、战略管理审计、环境审计和

社会责任审计等新兴审计方法。

5. MD&A信息鉴证报告。我们认为，应该对MD&A
鉴证报告采用消极的保证方式，从保证程度上来说属于

较低程度的保证，无特殊情况无需单独报告，可以合并在

年度审计报告中说明被审计单位MD&A信息的披露情
况。如果因为被审计单位管理制度混乱以及内部控制存

在重大缺陷等问题导致MD&A信息质量不佳，则还应在
年度内部控制审计报告中予以说明。

六、循序渐进地发展MD&A鉴证实务的建议
1. 建立健全法律法规。首先证监会应实施MD&A信

息的强制鉴证制度，要求上市公司的MD&A信息必须通
过会计师事务所的审阅或审核。其次中注协应制定专门

的MD&A鉴证准则和指南来明确MD&A鉴证范围、鉴证
责任、业务承接与业务计划、鉴证程序、鉴证证据和鉴证

报告等一系列问题，使得MD&A鉴证业务有法可依、有章
可循。此外，还应进一步明确和落实MD&A信息鉴证各方
的法律责任，加大对MD&A虚假陈述行为的惩处力度，以
及明确对鉴证失败后相关各方法律责任的界定。

2. 试点MD&A鉴证实务。鉴于MD&A信息存在严重
的信息不对称和MD&A鉴证的难度，可以考虑先由对企
业情况较为熟悉的内部人进行核验，从内部审计准则入

手总结实践经验，再考虑外部审计的介入，制定和优化

MD&A鉴证准则和指南。在信息内容方面，首先重点审查
MD&A中历史信息的合法性和一致性，再逐步考虑对前
瞻性信息的合法性和合理性进行评价；先判断MD&A信
息披露的完整性和披露规则的遵循程度，再评价其信息

判断、估计与假设基础的合理性；先鼓励东北地区业绩较

好的上市公司开展MD&A鉴证，或借鉴 SEC的做法首先
在 IPO、重大并购重组编制模拟财务信息时进行试点，再
考虑逐步扩大范围，直至在所有上市公司中全面开展。

【注】本文系2013年度甘肃省社科规划项目“甘肃省
上市公司管理层讨论与分析信息披露现状及效果研究”

（编号：13YD043）的阶段性成果。
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