
培养敏锐嗅觉 炼就排雷专家

在之前的系列文章中，我们“解锁”了几种常见的财务舞弊套路。投资者必

定迫切地想知道：财务舞弊迹象如何识别呢？可能存在舞弊的财务报表又如何发

现呢？本篇我们就来总结一下，有哪些方法可以帮助投资者培养敏锐的“嗅觉”，

成为见招拆招的“排雷专家”，让隐藏在套路背后的真相无处遁形。

一、提高风险意识

投资者要关注哪些企业容易出现财务舞弊呢？答案是：存在舞弊动机和舞弊

机会的企业。对于这些企业，建议投资者务必提高警惕，谨慎投资。

（一）舞弊动机

在本系列的第十一篇中，我们曾为大家介绍过上市公司主要的舞弊动机有两

类，即提升股价和满足各利益相关方对特定财务指标的要求。同时，我们回顾了

自 2017 年以来的一些由于财务舞弊而受到证监会行政处罚的案例，发现多有以

下特征：第一，财务指标触及戴上“ST”帽子警戒线的上市公司；第二，为配

合大股东增持或减持的上市公司；第三，实现与有关协议（如对赌协议、盈利预

测协议等）中业绩相关的目标要求。这些都可以作为识别是否存在舞弊动机的“蛛

丝马迹”。

（二）舞弊机会

舞弊机会是指企业进行舞弊而又不被发现或能逃避惩罚的可能性。看一个企

业是否存在舞弊机会，一般可以关注：

1、上市公司内部控制。上市公司建立内控制度时，需要对其经营风险和经

营流程进行全面分析，并设定关键控制点以确保日常运营得到有效管理和监督，



避免相关风险。良好的内部控制，能有效避免舞弊的发生，反之则成为舞弊孳生

的沃土。投资者可通过以下两个途径了解上市公司内部控制情况并据此分析是否

存在舞弊的机会，以此来规避连内部控制都没有过关的高风险企业：（1）查看

会计师事务所对上市公司的内部控制所出具报告的意见类型；（2）通过公开信

息了解上市公司的管理层结构。一般来讲，薄弱的管理层结构或者任人唯亲的家

族式企业，产生舞弊的可能性相对较高。

2、上市公司的业务性质。财务舞弊机会还与公司业务性质有关，某些业务

性质会导致财务舞弊高发。例如业务涉及大量现金交易时，内部控制难以到位，

外部审计、监查追踪业务难度大；业务流程高度依赖电子数据，电子数据的追踪

与归集过程的复杂性可能导致其易于在数据处理过程中被人为干预且难以被发

现；业务涉及免税行业，由于免税，使得造假成本大大降低。

二、关注风险信号

投资者要关注财务报表责任主体的变动情况，从中发现舞弊信号。上市公

司的管理层、治理层及对其财务报表进行审计的会计事务所是提交这份财务报表

最直接的责任人，如果责任人出了异动，那么对于这份财务报表，投资者就要格

外当心了。

管理层需要对出具的财务报表负责。管理层，特别是负责财务的高管或董

事的频繁变动，就极有可能是舞弊的预警信号。投资者可以从上市公司的年报中

了解到当年度高级管理人员及董事（尤其是审计委员会成员）的变动情况，并分

析思考相关人员变动的可能原因，以识别可能存在的潜在风险。



会计师事务所的频繁更换也往往是上市公司存在舞弊风险的预警灯。有经

验的投资者通过分析前后任审计师的规模、声誉、收费水平及出具报告的时间等

细节，可以对风险评估起到良好的帮助。

三、拓宽财务数据分析

投资者还应学会综合利用并拓展应对舞弊的利器—财务数据分析。回顾之

前所讲的舞弊套路，财务数据分析，如关键财务指标的变动分析、应收账款周转

天数及账龄分析和长期资产的账龄分析等，均有可能发现财务舞弊的信号。然而，

当舞弊者打出一套组合拳，也就是所谓系统性的“换脸”式财务舞弊时，单单对

财务数据进行分析就会显得乏力，因为这些舞弊者在编造这套财务数据，早已将

其考虑在内。不过造假者不可能永远不计成本的循环使用组合拳，拉长对被投资

企业的视角，分析相对长时间（如 3~5 年）的财务指标表现，可能更能够帮助

投资者有所发现。此外，在被曝光的数个财务舞弊的案例中，舞弊者通常仅仅关

注财务报表内财务数据的勾稽关系，而往往会忽略一些财务报表与业务数据之间

的联系。例如将产量与工人数量分析，发现人均产量大大超出同业水平，将收入

除以销量，发现单价大大超过正常水平。通过这类数据的交叉分析，对于具备良

好专业分析能力的投资者，可以加大投资的胜算。

讲到这里，我们从理论上为投资者浅析财务舞弊套路及应对策略的相关内容

就告一段落了。后续，我们将结合实务案例带大家更深入地了解财务舞弊，敬请

期待。



（免责声明：本文仅为投资教育之目的而发布，不构成投资建议。投资者据此操

作，风险自担。深圳证券交易所力求本文所涉信息准确可靠，但并不对其准确性、

完整性和及时性做出任何保证，对因使用本文引发的损失不承担责任。）
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