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主编寄语
文章
特质信息、产权保护与信息环境——来自全球主要股票市场的经验
本地优势、信息披露质量和分析师预测准确性
财务变量的风险信息含量研究——基于中国A股制造业面板数据的实证分析
分析师收入预测报告的动机和后果——基于信号理论和声誉理论的分析
会计—税收差异与薪酬契约
专稿
中国会计研究之管窥——基于《中国会计评论》前廿期内容之分析
会议综述
创造透明度：XBRL与信息披露——第21届CGA京津地区会计、财务教授论坛综述
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章节摘录

版权页：   插图：   本文以中国2003—2008年A股上市公司为样本，研究本地优势、信息披露质量和分
析师预测准确性三者之间的关系。结果发现，第一，我国存在分析师本地优势现象，与公司在同地的
分析师预测准确性更高；第二，我国信息披露质量和预测准确性正相关，即信息披露质量越高，分析
师的预测越准确；第三，当同时考察两者对分析师预测的影响时，分析师本地优势和信息披露质量为
互补关系，两者共同提高分析师盈余预测的准确性。这表明分析师预测依赖的信息不仅包括公司披露
的公共信息，还包括分析师凭借本地优势获取得的私有信息。 本文主要贡献在于，首先本文研究角度
与以往国内文献不同，国内以往的文献主要从公司层面讨论跟踪公司的所有分析师预测的平均水平，
进而研究信息披露质量两者之间的关系，而本文则从分析师层面研究分析师个体进行预测时所依赖的
公共信息和私有信息，检验这两种信息对预测的影响。其次，作为第一篇研究中国分析师本地优势的
文章，本文丰富了分析师预测的文献。此外，研究发现分析师进行盈余预测时，不仅依赖公共信息还
依赖私有信息，加深了我们对分析师行为的理解，而对分析师行为的充分了解可以帮助投资者更好地
理解分析师预测误差，从而有助于增强证券市场有效性，促进资源合理配置。最后，本文的研究结论
表明，信息披露质量较高的公司能够吸引分析师更多的关注，提高分析师对其预测的准确性，这有利
于促进有效信息的对外传递，改善资本市场信息不对称问题，促进投资者保护。 本文其他部分安排如
下：在第二部分，我们回顾了国内外相关文献，并提出研究假设，第三部分为变量定义及研究设计，
第四部分阐述数据来源和样本选择过程，第五部分为实证结果和分析，最后一部分为本文的主要结论
。 二、文献回顾与假设提出 国内外关于本地优势和分析师预测的文献主要有：French and Poterba
（1991）首次发现投资者行为存在“本地优势”现象。不仅在投资者中具有这种地域相关性，在分析
师中也存在着这种地域相关性。Malloy（2005）研究美国证券分析师的预测和评级时，发现分析师在
分析本土企业时具有更好的准确性，这种效应在近年来逐渐增强，而且公司注册地在偏远地区时分析
师本地优势更大。Bae et al.（2008）对32个国家的分析师进行研究表明，本地优势在国际情景下同样成
立。这些研究普遍认为，地理位置与信息获取成本负相关，即分析师预测本地的公司时，更容易通过
拜访的方式与公司管理层面对面交流，并实地了解企业的经营情况，以获取有价值的信息，使得其预
测更加准确。目前，国内还缺乏这方面的研究，所以本文试图检验分析师本地优势在我国是否存在。
因此，我们的假设1如下： 假设1 分析师的本地优势能够提高分析师的预测准确性。 国内外关于信息
披露质量和分析师预测的文献主要有：Schipper（1991）发现上市公司发布的公开信息是证券分析师进
行盈利预测的重要信息来源。Brown et al.（1987）通过解析模型的推导，认为分析师平均预测误差是
信息质量的减函数，即信息质量越高，分析师预测误差越小。Byard and Shaw（2003）进一步发现，公
司信息披露质量的提高不仅显著改善分析师公共信息的精度，而且显著提高了其私有信息的精度，从
而使其盈利预测的准确性显著提高。国内学者通过问卷调查，同样发现公司公开披露的信息是分析师
进行预测的重要信息来源（胡奕明等，2003；方军雄和邵红霞，2006）。此外，石桂峰等（2007）将
深交所对上市公司信息披露的评级作为解释变量，研究发现评级越高的公司，分析师预测的准确度越
高。方军雄（2007）发现信息披露透明度越高，分析师预测对会计盈余数据的依赖程度越低，预测准
确度也随之提高，白晓宇（2009）也有类似的发现。
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