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上市公司内部控制指数影响因素研究
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［摘　 要］内部控制指数弥补了内部控制评价定量化的空白，是对内部控制有效性、行业或区域排名的直接反
映，它能为企业强化自身内部控制管理、投资者规避风险、主管机构进行监管提供决策依据。以东北三省 １０４ 家上
市公司 ２００９ 年数据为样本，进行内部控制指数的影响因素分析，结果显示：内部控制指数与公司规模、股权集中
度、薪酬前三名董事薪酬总额显著正相关，与资产负债率显著负相关，改变这些影响因素就能达到提高内部控制指

数的目的。
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一、引言

内部控制是由企业董事会、经理层和全体员工实施的，旨在实现控制目标的过程。内部控制的目标

是合理保证企业经营管理合法合规、资产安全、财务报告及相关信息真实完整，进而提高企业经营效率

和效果，促进企业实现发展战略。近年来我国不断有企业因内部控制缺失引发会计造假、财务舞弊、巨

额资产损失、经营失败、破产倒闭等，这要求企业需建立强有力的内部控制制度，从而促进企业提高经营

管理水平、防范重大风险、实现可持续发展。由财政部、证监会等五部委联合发布的《企业内部控制基本

规范》自 ２００９ 年 ７ 月起在上市公司施行，配套指引自 ２０１１ 年起施行。中国上市公司内部控制指数研究

课题组于 ２０１１ 年 ８ 月推出了中国上市公司内部控制指数（ＩＣＩ）［１］。ＩＣＩ指数是对内部控制有效性和风险

管控能力的直观反映，它的运用弥补了基本规范及配套指引缺乏内部控制评价定量化的空白，可以使评

价内容规范化、评价过程流程化及评价结果客观化，实现对内部控制水平进行定量监测，能更鲜明地揭

示公司内部控制管理水平及其在行业中的内控水平排名。ＩＣＩ 指数的作用包括：为投资者提供决策依

据［２］；为上市公司自身强化内部控制与管理、降低风险、提高效益提供细化参考指标；帮助监管机构掌握

上市公司内部控制状况，并重点管理内部控制存在重大缺陷的上市公司；ＩＣＩ 指数还是对内部控制自我

评价报告、内部控制审计报告进行第三方验证的依据。

不同公司的内部控制指数差异较大，内部控制指数究竟受到哪些因素影响？本文拟以 ＩＣＩ 指数

作为因变量，实证检验 ＩＣＩ指数与其影响因素的相关性和显著性，以期通过改变这些影响因素达到提

升内控指数的目的。

二、文献综述

（一）内部控制指数构建文献综述

内部控制评价指标选择及内部控制指数的建立主要有两种途径：一是按内部控制目标实现程度
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（外部评价主体）；二是按内部控制要素（企业自我评价）［３］。Ｃｈｉｈ 按照内部控制目标实现程度构建

了企业风险管理指数，他选取的战略目标变量包括市场份额（公司销售收入减去行业均值再除以行

业标准差）、较同行业其他企业风险系数的降低（系统风险贝塔值前后两年的变化量减去变化量的行

业均值再除以变化量的行业标准差）；运营目标变量包括销售收入 ／总资产、销售收入 ／员工人数；报

告目标变量包括财务重述、审计意见、重大缺陷、按照琼斯模型计算出的非操控性应计利润的绝对值 ／
（非操控性应计利润的绝对值 ＋盈余管理的绝对值）；合规目标变量包括审计费用 ／总资产、诉讼（准

备金计提）赔付损失或收益 ／总资产［４］。与此类似，我国 ＩＣＩ 指数也是按照内部控制目标实现程度构

建的［２］。深证市迪博企业风险管理技术有限公司自 ２００８ 年起每年发布中国上市公司内部控制白皮

书，将企业内部控制基本规范五要素（内部环境、风险评估、控制活动、信息与沟通、内部监督）作为一

级指标，下设 ６０ 多个二级指标，若披露指标信息则得 １ 分，否则得 ０ 分，合计得分作为公司内部控制

指数［５］。陈汉文等也按照内控五要素构建了类似披露指数，他们的指标体系由四级构成：５ 个一级指

标、２４ 个二级指标、４３ 个三级指标、１４４ 个四级指标［６］。

（二）内部控制水平影响因素文献综述

Ｄｏｙｌｅ等以 ２００２—２００５ 年 ７７９ 家披露内控缺陷的公司为测试样本，以另外 ５０４７ 家公司作为控制

样本，使用 Ｌｏｇｉｓｔｉｃ回归模型进行了内部控制缺陷决定因素的实证研究，结果发现测试样本公司具有

规模较小、年限较短、经济实力较弱、多元化经营、成长快速、运作模式快速变化、正在进行重组等特

点。他的模型自变量包括公司规模（市场价值的对数）、公司年龄的对数、最近两年是否出现累计利

润总亏损、破产风险、与公司相关的特殊目的实体 ＳＰＥ 的数量、营运和地理区域部门数量、外币交易

是否非零、最近两年并购美元价值 ／市场价值、公司销售增长是否排在行业销售增长的前五分之一、最

近两年重组总费用 ／市场价值、公司治理指数等［７］。张颖等通过 １２６ 份问卷调查，采用李克特五级量

表对我国企业内部控制有效性的水平（内部控制的实施对合规、报告、经营、战略目标实现的保证和

促进程度）进行打分，并对内部控制有效性的影响因素（发展阶段、集权化程度、企业文化、管理层的

诚信和道德价值观、股权集中度、财务状况等）进行了实证研究［８］。程晓陵等以主营业务资产收益

率、审计意见类型、是否被公开谴责等代替内部控制在经营、报告、合规目标实现上的有效性，通过三

个回归模型进行了公司治理结构对内部控制有效性影响的研究［９］。综上，由于 ＩＣＩ 指数刚刚发布不

久，尚未见到 ＩＣＩ指数影响因素的实证研究文献，本文拟就 ＩＣＩ指数展开研究。

三、理论分析与研究假设

ＩＣＩ指数是按照内部控制目标实现程度构建的，与按照内部控制要素构建的指数互为替代关系，

它们都应该是因变量。因此，本文以 ＩＣＩ指数作为因变量，则自变量影响因素中不再包含内部控制要

素内容。两种内部控制指数间的关系是通过相关分析进行的，即本文还要按照内控要素对样本公司

的内控水平进行打分，将得分加总作为要素 ＹＳＩ 指数（内部控制五要素指数），并与 ＩＣＩ 指数进行

Ｓｐｅａｒｍａｎ相关性分析，以判别 ＩＣＩ指数能否综合反映公司内部控制水平。

根据委托代理理论和内部控制理论，公司治理和内部控制的关系如下页图 １ 所示［１０］。公司治理

结构以董事会为核心，内部控制以总经理为核心，且二者有嵌合区域，本文将董事会划分到公司治理

结构中，将总经理划分到内部控制中。因此，本文在选取 ＩＣＩ 指数的影响因素时，不包含总经理及其

代理链条上的内容，而是包含董事会及其之前代理链条上的内容。据此并参考相关文献，本文最终选

择的 ＩＣＩ指数影响因素为：公司特征和公司治理指标［７ ８］。公司特征指标包括：公司规模、资产负债

率、上市时间。公司治理指标包括：股权结构（股权集中度、股权集中度 ×股权制衡度）；董事会（董事

会人数、董事会成员持股比例、薪酬前三名董事薪酬总额）；监事会（监事会人数）。根据上述内容本

文将提出如下研究假设。
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图 １　 公司治理结构和内部控制的镶嵌关系

（一）公司特征与 ＩＣＩ指数
１． 公司规模

公司规模对内部控制有效性

有显著的正向影响［７ ８］。大公司有

更多的程序性控制措施，更可能有

足够数量的员工以确保不相容职

能分离，同时大公司往往有更多的

资源投入到内部控制设计与有效

运行中去，有能力支付咨询费和内

部审计费用，一个部门内部控制成

功的经验可以在全公司推广，因此大公司在制定和执行内部控制制度时更可能享有规模经济效应。

上述因素均有助于催生强有力的内部控制。而小公司出于成本效益原则的考虑，在内部控制设计及

执行过程中均打折扣，存在更多漏洞。因此本文提出如下假设。

Ｈ１：ＩＣＩ指数与公司规模正相关。

２． 资产负债率

资产负债率等于总负债除以总资产，它反映了资产总额中有多大比例是依靠借贷筹集的，如果企

业负债率过高，则公司发生偿债风险、财务危机、退市甚至破产的风险均较大，高负债往往是内部控制

薄弱的直接体现，因此本文提出如下假设。

Ｈ２：ＩＣＩ指数与资产负债率负相关。

３． 上市时间

２００６ 年上交所和深交所分别发布并实施了《内部控制指引》，要求上市公司披露内部控制制定和

实施情况。因此，近些年新上市的公司由于刚刚经过严格的上市资格审查，其内部控制健全及有效运

行的程度应较高，而较早上市的公司内部控制建设基础可能相对较弱。因而上市时间越短，内控水平

可能越好。因此本文提出如下假设。

Ｈ３：ＩＣＩ指数与公司上市时间长短负相关。

（二）公司治理结构与 ＩＣＩ指数
１． 股权结构（股权集中度、股权集中度 ×股权制衡度）

本文中的股权结构选取了股权集中度和股权制衡度指标，股权集中度取公司前十大股东持股比

例之和。本文将股权制衡度定义为第一大股东持股比例除以第二至第五大股东持股比例之和。股东

与管理者利益不趋同，进而产生了委托代理问题，因此构建适当的股权结构有利于对管理者进行监

督。股权结构可以划分为三种：一股独大、股权过度分散、股权适度集中。（１）一股独大容易产生大

股东掠夺等掏空行为，由于董事长或总经理很可能是大股东本人或大股东的代表，内部监控制衡机制

弱化，大股东通过违规担保、关联交易侵占公司财产并损害中小股东利益，这是内部控制活动在上述

运营环节的失败。本文用股权制衡度衡量一股独大的程度，用“股权集中度 ×股权制衡度”衡量在股

权集中度相等的情况下一股独大对内部控制指数的影响。（２）股权过度分散易产生“搭便车”现象，

众多中小股东既缺乏能力也缺乏经济动力去监督管理者，缺乏监督的内部控制往往较弱。（３）股权

适度集中时公司拥有一定数量的相对控股股东。由于这些股东的持股量大，未必能在合理的价位上

抛出全部股票以赚取利得，这促使他们适度有效地行使控制权，关心公司的经营，以便获得稳定的收

益。这种股权结构使得股东既不能忽视权力，又无法滥用权力，股东有能力和经济动力对董事会、监

事会进行监督，并促使监事会对董事会和总经理进行监督、董事会对经理层进行监督，以董事会负责、

监事会监督、总经理为核心的内部控制才能得以建立健全和有效实施。综上，股权适度集中对内部控
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制指数有正向影响，但在股权集中度相等的情况下一股独大对内部控制指数有负向影响。因此本文

提出如下假设。

Ｈ４：ＩＣＩ指数与股权集中度正相关；

Ｈ５：ＩＣＩ指数与“股权集中度 ×股权制衡度”负相关。

２． 董事会（董事会人数、董事会成员持股比例、薪酬前三名董事的薪酬总额）

董事会负责内部控制的建立健全和有效运行，经理层是领导内部控制运行的核心。董事会下设

的审计委员会具体负责审查内部控制、监督其有效运行并进行自我评价。因此对董事会成员进行股

权和薪酬激励，使其与公司和股东利益趋同，同享收益、共担风险，能充分调动董事会成员的积极性，

参与并监督经理层进行内部控制建设。增加董事尤其是具有专业胜任能力和良好职业操守的审计委

员会成员，将有助于公司内部控制建设。因此本文提出假设。

Ｈ６：ＩＣＩ指数与董事会人数正相关；

Ｈ７：ＩＣＩ指数与董事会成员持股比例正相关；

Ｈ８：ＩＣＩ指数与薪酬前三名董事的薪酬总额正相关。

３． 监事会（监事会人数）

经股东会授权，监事会独立地行使监督权，以董事会和经理层为监督对象，监督一切经营活动，包

括对内部控制的建立健全和有效实施进行监督。监事会人数越多，越能保证监控的广度和深度，因此

本文提出假设。

Ｈ９：ＩＣＩ指数与监事会人数正相关。

四、研究设计

（一）样本选取

本文选取东北三省 Ａ股上市公司 ２００９ 年数据为样本，剔除没有公布 ＩＣＩ 指数的公司，最终获得

１０４ 家公司样本。ＩＣＩ指数取自已有文献［２］，其他数据取自 ＣＳＭＡＲ 数据库和公司年报。本文之所以

选取 ２００９ 年数据为样本，是因为 ＩＣＩ指数是用 ２００９ 年数据构建的。

（二）因变量（内部控制 ＩＣＩ指数）
本文以内部控制 ＩＣＩ指数作为因变量。ＩＣＩ指数是用 ２００９ 年数据并根据内控目标实现程度构建

的，内控目标包括战略、经营、报告、合规和资产安全目标。战略目标变量包括市场占有率、风险系数。

经营目标变量包括投资资本回报率、净利润率。报告目标变量包括审计意见、财务重述。合规目标变

量包括违法违规事项、诉讼事项。资产安全变量即资产保值增值变量包括净资产的增加、为国家缴纳

的税收、为股东发放的现金红利。此外，本文还选取了可能导致公司严重偏离内控目标的重大缺陷作

为 ＩＣＩ指数的修正变量。本文通过对各变量进行标准化无量纲处理，采用算术平均法直接赋权重，最

后得到 ＩＣＩ指数。

（三）自变量（影响因素）

本文最终选取的自变量包括：公司规模、资产负债率、上市时间、股权集中度、股权集中度 ×股权

制衡度、董事会人数、董事会成员持股比例、薪酬前三名董事的薪酬总额、监事会人数，变量定义及说

明如下页表 １ 所示。

（四）模型构建

本文使用以下多元线性回归模型进行分析：

ＩＣＩｉ ＝ α ＋ β１ＳＩＺＥｉ ＋ β２ＤＡｉ ＋ β３ＹＥｉ ＋ β４ＧＱｉ ＋ β５ＺＨｉ ＋ β６ＤＳｉ ＋ β７ＤＳＢｉ ＋ β８ＸＣｉ ＋ β９ＪＳｉ ＋ εｉ
其中：ＩＣＩｉ 为第 ｉ公司的内控指数；α为常数项；βｉ（ｉ ＝ １，…，９）为系数；εｉ 为随机误差项。本文使

用 ＳＰＳＳ软件估计模型系数，并进行因变量与自变量之间的相关性和显著性检验。
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表 １　 变量定义及说明

变量类型 变量名 计算公式 预期符号

因变量 　 　 内部控制指数（ＩＣＩ） 内控目标实现程度指数

自变量

公司

特征

　 　 公司规模（ＳＩＺＥ） 年末总资产（元） ＋
　 　 资产负债率（ＤＡ） 总负债 ／总资产 －
　 　 上市时间（ＹＥ） ２００９ －上市年份，例如 ２００８ 年上市则为 １ －

公司

治理

　 　 股权集中度（ＧＱ） 前十大股东持股比例之和 ＋

　 　 股权集中度 ×股权制衡度（ＺＨ） （前十大股东持股比例之和）×（第一大股东

持股比例 ／第二至第五大股东持股比例的和）
－

　 　 董事会人数（ＤＳ） 董事会人数 ＋
　 　 董事会成员持股比例（ＤＳＢ） 董事会成员持股数之和 ／总股数 ＋

　 　 薪酬前三名董事薪酬总额（ＸＣ） 董事领取的薪酬中，三个最大薪酬的和，不含

独立董事津贴（元）
＋

　 　 监事会人数（ＪＳ） 监事会人数 ＋

五、实证分析与结论

（一）ＩＣＩ指数描述性统计分析
表 ２　 东北三省上市公司 ＩＣＩ指数（１０４ 个样本）

代码 简称
ＩＣＩ
指数

省
行

业
代码 简称

ＩＣＩ
指数

省
行

业
代码 简称

ＩＣＩ
指数

省
行

业

６００５９８ 北大荒 ８８８． ２２ 黑 Ａ ０００４２０ 吉林化纤 ６８５． ００ 吉 Ｃ４ ６００７４７ 大连控股 ７０６． ３ 辽 Ｃ５
６００１８２ Ｓ佳通 ８１７． ５４ 黑 Ｃ４ ６００８６７ 通化东宝 ６８０． ５４ 吉 Ｃ８ ０００７１５ 中兴商业 ７０４． ０７ 辽 Ｈ
６００８２９ 三精制药 ７８４． ３２ 黑 Ｃ８ ６００３６０ 华微电子 ６７８． ５５ 吉 Ｃ５ ０００７５１ 锌业股份 ７０４． ０７ 辽 Ｃ６
６００６６４ 哈药股份 ７３６． ２０ 黑 Ｃ８ ００２１１８ 紫鑫药业 ６６９． ８８ 吉 Ｃ８ ６００３０３ 曙光股份 ６９３． ０６ 辽 Ｃ７
６００３５６ 恒丰纸业 ７２３． ８５ 黑 Ｃ３ ６００３３３ 长春燃气 ６６８． ５４ 吉 Ｄ ６００１９０ 锦州港 ６９２． ７１ 辽 Ｆ
０００９０１ 航天科技 ７１６． ８ 黑 Ｃ７ ６００２１５ 长春经开 ６６５． ４８ 吉 Ｊ ０００５３０ 大冷股份 ６８９． ０３ 辽 Ｃ７
６０００３８ 哈飞股份 ７０１． ０２ 黑 Ｃ７ ６００４３２ 吉恩镍业 ６５５． ７１ 吉 Ｃ６ ６００３９９ 抚顺特钢 ６８６． ２ 辽 Ｃ６
０００９８５ 大庆华科 ６９６． ９４ 黑 Ｃ４ ０００７６６ 通化金马 ６５１． ２０ 吉 Ｃ８ ０００５１１ 银基发展 ６８１． ８７ 辽 Ｊ
６００２８９ 亿阳信通 ６９５． ７９ 黑 Ｇ ６００１８９ 吉林森工 ６４７． ００ 吉 Ａ ６００７１９ 大连热电 ６７９． ７２ 辽 Ｄ
６００１７８ 东安动力 ６９２． ７８ 黑 Ｃ７ ６００８５６ 长百集团 ６２８． ３０ 吉 Ｈ ６０１９９９ 出版传媒 ６７７． ４ 辽 Ｌ
６００３７１ 万向德农 ６８６． ５４ 黑 Ｃ０ ６００２４７ 成城股份 ６０４． ４７ 吉 Ｈ ０００６９８ 沈阳化工 ６７５． ４７ 辽 Ｃ４
６００８５３ 龙建股份 ６７６． ４２ 黑 Ｅ ０００５４６ 光华控股 ６０３． ９６ 吉 Ｊ ６００１６７ 联美控股 ６７４． ７９ 辽 Ｊ
６００８６４ 哈投股份 ６７３． ４５ 黑 Ｄ ０００９２８ 中钢吉炭 ６００． １８ 吉 Ｃ６ ６００５９３ 大连圣地 ６７２． ３８ 辽 Ｋ
６００８１１ 东方集团 ６０４． ５９ 黑 Ｍ ０００６３１ 顺发恒业 ５９８． １５ 吉 Ｊ ００２２３１ 奥维通信 ６７２． １２ 辽 Ｇ
６００２０２ 哈空调 ５９８． ４６ 黑 Ｃ７ ６００１４８ 长春一东 ５５６． ５８ 吉 Ｃ７ ６００２９７ 美罗药业 ６６４． ２２ 辽 Ｃ８
６００７２６ 华电能源 ５５６． ３５ 黑 Ｄ ６００３６５ 通葡股份 ５３１． ２３ 吉 Ｃ０ ６００７５８ 红阳能源 ６６１． ４９ 辽 Ｄ
６００７０１ ＳＴ工新 ５３７． ６８ 黑 Ｍ ６００６９９ 辽源得亨 ４４２． １８ 吉 Ｃ４ ６００３４６ 大橡塑 ６５９． ９６ 辽 Ｃ７
６００１７９ 黑化股份 ５２９． ８５ 黑 Ｃ４ ０００５４５ 吉林制药 ４１７． ９５ 吉 Ｃ８ ００２１２３ 荣信股份 ６４７． ５８ 辽 Ｃ７
６００１８７ ＳＴ国中 ５２９． １６ 黑 Ｋ ６００４６２ ＳＴ石砚 ４０９． ００ 吉 Ｃ３ ６００３９６ 金山股份 ６３７． １２ 辽 Ｄ
０００７１１ 天伦置业 ５２１． ６ 黑 Ｊ ６００７９５ 国电电力 ９６８． ４ 辽 Ｄ ０００７６１ 本钢板材 ５９６． ２５ 辽 Ｃ６
６００８９１ ＳＳＴ秋林 ５２０． ８６ 黑 Ｈ ０００５９７ 东北制药 ８４５． ８２ 辽 Ｃ８ ０００６３８ 万方地产 ５８６． ５７ 辽 Ｊ
０００９２２ ＳＴ阿继 ４７８． ９７ 黑 Ｃ７ ０００８９８ 鞍钢股份 ８３２． ４２ 辽 Ｃ６ ０００４１０ 沈阳机床 ５７８． ５３ 辽 Ｃ７
０００５８７ ＳＳＴ光明 ４７７． ６５ 黑 Ｃ２ ６００７１８ 东软集团 ８２１． ９ 辽 Ｇ ６００３０６ 商业城 ５７７． ３７ 辽 Ｈ
６０００９５ 哈高科 ４１４． ７７ 黑 Ｃ０ ００２０６９ 獐子岛 ８０５． ８８ 辽 Ａ ００２２２０ 天宝股份 ５７６． ２１ 辽 Ｃ０
６００８８１ 亚泰集团 ９０６． ９６ 吉 Ｍ ６００７３９ 辽宁成大 ７９０． ２８ 辽 Ｈ ６００６０９ 金杯汽车 ５４８． ６７ 辽 Ｃ７
０００８００ 一汽轿车 ８３９． ５６ 吉 Ｃ７ ０００６１６ 亿城股份 ７４５． ４３ 辽 Ｊ ０００８２０ 金城股份 ５３５． ３９ 辽 Ｃ３
０００６２３ 吉林敖东 ７８８． ７２ 吉 Ｃ８ ００００５９ 辽通化工 ７４５． ２８ 辽 Ｃ４ ０００６３３ ＳＴ合金 ５３０． ８６ 辽 Ｍ
０００７１８ 苏宁环球 ７８３． ２７ 吉 Ｊ ６００２３３ 大杨创世 ７３５． ５２ 辽 Ｃ１ ０００６９２ ＳＴ惠天 ５２７． ３８ 辽 Ｄ
００２２３２ 启明信息 ７２７． ０７ 吉 Ｇ ０００６７９ 大连友谊 ７２９． ９ 辽 Ｈ ０００５８５ ＳＴ东电 ５１６． ３２ 辽 Ｃ７
６００６９７ 欧亚集团 ７２２． ８４ 吉 Ｈ ０００８８１ 大连国际 ７２８． ６５ 辽 Ｍ ６００６９４ 大商股份 ４９７． １８ 辽 Ｈ
６００７４２ 一汽富维 ７２１． ３４ 吉 Ｃ７ ００２２０４ 华锐铸钢 ７２１． ０３ 辽 Ｃ７ ０００４９８ ＳＴ丹化 ４９１． ３８ 辽 Ｃ４
０００６６９ 领先科技 ７０１． ９２ 吉 Ｇ ６００１２５ 铁龙物流 ７２０． ８５ 辽 Ｆ ６００７１５ ＳＴ松辽 ４６７． ６６ 辽 Ｃ７
０００８７５ 吉电股份 ６９９． ８８ 吉 Ｄ ６００２４１ 时代万恒 ７１７． ５６ 辽 Ｃ１ ６０００７７ 百科集团 ４３１． ３４ 辽 Ｇ
０００６６１ 长春高新 ６９９． ５５ 吉 Ｃ８ ６００３１７ 营口港 ７１２． ２７ 辽 Ｆ ０００８１８ ＳＴ锦化 ３８０． ５８ 辽 Ｃ４
６００１１０ 中科英华 ６９７． ６４ 吉 Ｃ９９ ６００２３１ 凌钢股份 ７１１． ３４ 辽 Ｃ６

表 ２ 列示了作为研究样本的 １０４ 家东北三省上市公司 ＩＣＩ指数及其行业分布。下页表 ３ 是按照
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省份分类的 ＩＣＩ指数描述性统计分析。辽宁省公司 ＩＣＩ 指数平均值最高（６６１． ０８），黑龙江省公司最

低（６３５． ８３），两个独立样本 ＭａｎｎＷｈｉｔｎｅｙ Ｕ检验的显著性概率大于 ０． ０５，说明两省之间的 ＩＣＩ 指数

无显著性差异。同样的检验显示，辽宁省与吉林省、吉林省与黑龙江省的 ＩＣＩ指数无显著性差异。类

似地，按照沪、深上市地点分类进行均值差异检验，结果显示两地公司的 ＩＣＩ指数无显著性差异。表 ４
是 ＩＣＩ指数按照证监会行业分类进行描述性统计的结果，农、林、牧、渔业公司 ＩＣＩ 指数平均值最高

（７８０． ３７），社会服务业最低（６００． ７７）。
表 ３　 ＩＣＩ指数按照省份描述性统计

省份 公司数 ＩＣＩ平均值 最小值 最大值 标准差

辽宁 ５０ ６６１． ０８ ３８０． ５８ ９６８． ４０ １１２． ２３
吉林 ３０ ６５６． ０９ ４０９． ００ ９０６． ９６ １１０． ７８

黑龙江 ２４ ６３５． ８３ ４１４． ７７ ８８８． ２２ １１９． ６５
三省合计 １０４ ６５３． ８１ ３８０． ５８ ９６８． ４０ １１２． ９０

（二）自变量描述性统计分析

自变量的描述性统计如表 ５ 所示。资产负债率

最小值为 ８． ４０％（吉林敖东），最大值为 １７６． ６４％
（ＳＴ光明，该公司面临退市风险），平均值为５５． ８０％。

上市时间小于等于 ３ 年的共有 ８ 家公司，其余均大于

等于 ６ 年，平均 １０． ８４ 年。董事会人数在 ５—１７ 人之

间，符合我国公司法关于董事会成员应为 ５—１９ 人的规定，董事会人数为 ９ 人的有 ５５ 家公司。董事

表 ４　 ＩＣＩ指数按照行业描述性统计

证监会行业分类 公司数 ＩＣＩ平均值 最小值 最大值 标准差

Ａ农、林、牧、渔业 ３ ７８０． ３７ ６４７． ００ ８８８． ２２ １２２． ６２
Ｆ交通运输、仓储业 ３ ７０８． ６１ ６９２． ７１ ７２０． ８５ １４． ４２
Ｌ传播与文化产业 １ ６７７． ４０ ６７７． ４０ ６７７． ４０
Ｅ建筑业 １ ６７６． ４２ ６７６． ４２ ６７６． ４２
Ｇ信息技术业 ６ ６７５． ０２ ４３１． ３４ ８２１． ９０ １３０． ２５
Ｄ电力、煤气及水的生产和供应业 ９ ６７４． ７０ ５２７． ３８ ９６８． ４０ １２４． ６３
Ｍ 综合类 ５ ６６１． ７５ ５３０． ８６ ９０６． ９６ １５８． ４３
Ｊ房地产业 ９ ６５１． ２４ ５２１． ６０ ７８３． ２７ ８２． １９
Ｈ批发和零售贸易 ９ ６４１． ７０ ４９７． １８ ７９０． ２８ １００． ９５
Ｃ制造业 ５６ ６４１． １８ ３８０． ５８ ８４５． ８２ １１６． ４７
Ｋ社会服务业 ２ ６００． ７７ ５２９． １６ ６７２． ３８ １０１． ２７

会成员持股比例为 ０ 的有 ５０
家公司，董事会成员持股超过

１％的只有 ４ 家，平均值为 １．
２６％，董事会成员持股比例偏

低。前三名董事的薪酬总额

为 ０ 的有 ５ 家公司，中位数为

７０ 万元。通化金马的监事会

只有 ２ 人，未达到公司法规定

的 ３ 人下限，有 ６６ 家公司监

事会人数为 ３ 人，有 ２７ 家公

司为 ５ 人，平均为 ３． ７３ 人。

表 ５　 自变量描述性统计分析（１０４ 个样本）

最小值 最大值 平均值 标准差

公司规模（ＳＩＺＥ，万元） ２３８６５． ３３ １００９８７００． ００ ５８０８７５． ０５ １３６２２５０． ０１

资产负债率（ＤＡ） ０． ０８４０ １． ７６６４ ０． ５５８０ ０． ２５２１

上市时间（ＹＥ，年） １ １７ １０． ８４ ３． ６７

股权集中度（ＧＱ） ０． １１２６ ０． ８６２６ ０． ５０３２ ０． １７１６

股权集中度 ×股权制衡度（ＺＨ） ０． １４９４ ４８． ９９９６ ５． ４７５４ ９． ０７５１

董事会人数（ＤＳ） ５ １７ ９． ００ ２． １０

董事会成员持股比例（ＤＳＢ） ０． ００００ ０． ６９５３ ０． ０１２６ ０． ０７８２

薪酬前三名董事的薪酬总额（ＸＣ，元） ０ ６３８４６００ ９３８８３３． ５６ １０４２５６５． ９０

监事会人数（ＪＳ） ２ ９ ３． ７３ １． １６

（三）相关系数分析

由下页表 ６ 可知，ＩＣＩ指数

与各个自变量的相关方向分别

与假设 １ 至假设 ９ 相符。即

ＩＣＩ指数与公司规模（ＳＩＺＥ）、
股权集中度（ＧＱ）、董事会人

数（ＤＳ）、董事会成员持股比例

（ＤＳＢ）、薪酬前三名董事的薪

酬总额 （ＸＣ）、监事会人数

（ＪＳ）呈正相关；ＩＣＩ 指数与资

产负债率 （ＤＡ）、上市时间

（ＹＥ）、股权集中度 ×股权制衡

度（ＺＨ）负相关。ＩＣＩ指数与上市时间（ＹＥ）、股权集中度 ×股权制衡度（ＺＨ）、董事会人数（ＤＳ）、董事

会成员持股比例（ＤＳＢ）、监事会人数（ＪＳ）相关系数较小，相关程度较弱。ＩＣＩ 指数与公司规模

（ＳＩＺＥ）、资产负债率（ＤＡ）、股权集中度（ＧＱ）、薪酬前三名董事的薪酬总额（ＸＣ）相关系数较高，分别

为 ０． ３８５、－ ０． ４０７、０． ２６５、０． ２９３。
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表 ６　 ＩＣＩ指数与自变量的相关分析

ＳＩＺＥ ＤＡ ＹＥ ＧＱ ＺＨ ＤＳ ＤＳＢ ＸＣ ＪＳ

ＩＣＩ指数
相关系数 ０． ３８５（）－０．４０７（） － ０． １２３ ０． ２６５（） － ０． ０５２ ０． １２５ ０． ０８０ ０． ２９３（） ０． １３９
Ｓｉｇ．（双尾） ０． ０００ ０． ０００ ０． ２１４ ０． ００７ ０． ６０３ ０． ２０７ ０． ４１９ ０． ００３ ０． １５９

ＳＩＺＥ
相关系数 １ ０． ０４７ ０． ０９５ ０． ２３８（） ０． ０４５ ０． ０６９ － ０． ０３０ ０． ０２２ ０． ０８２
Ｓｉｇ．（双尾） ０． ６３６ ０． ３３８ ０． ０１５ ０． ６５１ ０． ４８７ ０． ７６１ ０． ８２３ ０． ４１０

ＹＥ
相关系数 １ ０． ２２８（） － ０． ０８３ ０． ０１５ ０． １１１ － ０． １３５ －０． ２４９（） ０． ００２
Ｓｉｇ．（双尾） ０． ０２０ ０． ４０３ ０． ８７７ ０． ２６０ ０． １７３ ０． ０１１ ０． ９８４

ＤＡ
相关系数 １ －０．４０７（） － ０． １６２ － ０． ００８ －０．２８３（） ０． １３３ ０． １３８
Ｓｉｇ．（双尾） ０． ０００ ０． １００ ０． ９３９ ０． ００４ ０． １７８ ０． １６３

ＧＱ
相关系数 １ ０． ２７５（） ０． ０４８ ０． ２０５（） － ０． １１１ － ０． ０８２
Ｓｉｇ．（双尾） ０． ００５ ０． ６３２ ０． ０３７ ０． ２６１ ０． ４０９

ＺＨ
相关系数 １ ０． ０４３ － ０． ０８７ － ０． １３２ － ０． ０４０
Ｓｉｇ．（双尾） ０． ６６２ ０． ３８２ ０． １８１ ０． ６８６

ＤＳ
相关系数 １ － ０． １７４ ０． ０４７ ０． ３３６（）
Ｓｉｇ．（双尾） ０． ０７８ ０． ６３３ ０． ０００

ＤＳＢ
相关系数 １ ０． ００３ － ０． １０１
Ｓｉｇ．（双尾） ０． ９７４ ０． ３０９

ＸＣ
相关系数 １ ０． ０５２
Ｓｉｇ．（双尾） ０． ６０３

ＪＳ
相关系数 １
Ｓｉｇ．（双尾）

　 　 注：在 １％的水平上显著（双尾）；在 ５％的水平上显著（双尾）。

（四）回归分析结果与实证结论

本文以内部控制 ＩＣＩ指数为因变量，与 ９ 个自变量进行多元线性回归，结果如下页表 ７ 所示。从

中我们可以得出以下实证结论。第一，包含全部变量的模型回归结果显示，每个自变量的容忍度均较

大，说明模型不存在多重共线性问题。Ｆ值为 ７． ６４９，显著性概率 Ｓｉｇ 为 ０． ０００，说明模型线性关系在

总体上显著成立。拟合优度 Ｒ２ 用以说明回归模型对样本观测值的拟合程度，本文 Ｒ２ ＝ ０． ４２３，表明

在因变量的总变异中由回归模型解释的部分占 ４２． ３％。调整 Ｒ２（０． ３６７）是经过自由度调整后的值，

即它考虑了自变量个数的影响。第二，“公司规模”系数 ｔ 检验的显著性概率 Ｓｉｇ 为 ０． ０００，呈极显著

正相关，说明公司规模对内部控制指数 ＩＣＩ 有显著的正向影响，大公司比小公司内部控制强，验证了

假设 １。第三，“资产负债率”对 ＩＣＩ指数有显著的负向影响，验证了假设 ２，说明高负债公司内部控制

较弱。资产负债率每增加 １％，ＩＣＩ指数平均降低 １． ５９。第四，“上市时间”系数的 Ｓｉｇ 值为 ０． ５７４，说
明该系数等于 ０ 的概率为 ０． ５７４，远远大于 ０． ０５，即“上市时间”对 ＩＣＩ 指数无显著影响，表明假设 ３
不成立。第五，“股权集中度”系数 ｔ检验的显著性概率 Ｓｉｇ为 ０． ０５９，即在 １０％的水平上显著正相关，

验证了假设 ４。说明较高的股权集中度有利于提高公司内部控制水平。第六，“股权集中度 ×股权制

衡度”对 ＩＣＩ指数无显著影响，表明假设 ５ 不成立，说明在股权集中度相等的情况下，股权制衡度的高

低对内部控制指数无显著影响。第七，“董事会人数”对 ＩＣＩ 指数无显著影响，表明假设 ６ 不成立，这

或许是由于公司内部具有专业胜任能力、主抓内部控制建设的审计委员会董事比例较低。第八，“董

事会成员持股比例”对 ＩＣＩ指数无显著影响，表明假设 ７ 不成立，说明股权激励这种长期激励方式对

内部控制建设无效。第九，“薪酬前三名董事的薪酬总额”对 ＩＣＩ指数有显著的正向影响，验证了假设

８，说明薪酬激励对内部控制建设及其目标实现程度具有显著的正向影响，与股权激励相比薪酬激励

短期效应明显。第十，“监事会人数”对 ＩＣＩ指数无显著影响，表明假设 ９ 不成立，说明监事会效率有

限。第十一，本文最后使用逐步回归进行分析，自动剔除解释力较弱的自变量，结果显示“公司规

模”、“资产负债率”、“股权集中度”、“薪酬前三名董事的薪酬总额”四个变量留在了模型中，并对 ＩＣＩ
指数影响显著。
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表 ７　 多元线性回归参数估计结果

全部变量回归 逐步回归

系数 Ｂ 标准误 ｔ Ｓｉｇ． 容忍度 系数 Ｂ 标准误 ｔ Ｓｉｇ． 容忍度

截距 ５９０． ４７１ ６６． ７６４ ８． ８４４ ０． ０００ ６４５． ８０９ ３９． ３７４ １６． ４０２ ０． ０００

公司规模 ２． ９０４Ｅ － ９ ６． ８８４Ｅ －１０ ４． ２１９ ０． ０００ ０． ８９０ ２． ９４８Ｅ － ９ ６． ７２２Ｅ －１０ ４． ３８５ ０． ０００ ０． ９３４

资产负债率 － １５９． ０５９ ３８． １７７ － ４． １６６ ０． ０００ ０． ８４５ － １５９． ４０８ ３６． ６２５ － ４． ３５２ ０． ０００ ０． ９１９

上市时间 － １． ６２７ ２． ８８４ － ０． ５６４ ０． ５７４ ０． ６９９

股权集中度 １１８． ０６６ ６１． ７３５ １． ９１２ ０． ０５９ ０． ６９８ １１５． ０１４ ５３． ９６８ ２． １３１ ０． ０３６ ０． ９１４

股权集中度 ×
股权制衡度

－ １． １５９ １． ０３６ － １． １１９ ０． ２６６ ０． ８８６

董事会人数 ５． ２８０ ４． ６３１ １． １４０ ０． ２５７ ０． ８３２

董事会成员

持股比例
１２． ００８ １２２． ７７４ ０． ０９８ ０． ９２２ ０． ８５０

薪酬前三名董

事的薪酬总额
２． １９１Ｅ － ５ ９． ０４８Ｅ － ６ ２． ４２１ ０． ０１７ ０． ８８０ ２． ３３８Ｅ － ５ ８． ８７０Ｅ － ６ ２． ６３６ ０． ０１０ ０． ９１６

监事会人数 ８． ４５５ ８． ２４６ １． ０２５ ０． ３０８ ０． ８５６

Ｒ２ ＝ ０． ４３２，调整 Ｒ２ ＝ ０． ３６７，Ｆ ＝ ７． ６４９、Ｓｉｇ ＝ ０． ０００ Ｒ２ ＝ ０． ３９２，调整 Ｒ２ ＝ ０． ３６７，Ｆ ＝ １５． ９３０、Ｓｉｇ ＝ ０． ０００

（五）稳健性检验

稳健性检验的方法主要有替换变量、样本、计量方法等。本文在表 ７ 模型的基础上，采取替换变

量的方法进行稳健性检验：变量股权集中度（ＧＱ）可以取前三位大股东持股比例之和、前五位大股东

持股比例之和、前十大股东持股比例之和。“股权制衡度”可以取第一大股东持股比例 ／第二大股东

持股比例、第一大股东持股比例 ／第二至第三大股东持股比例的和、第一大股东持股比例 ／第二至第五

大股东持股比例的和、第一大股东持股比例 ／第二至第十大股东持股比例的和。因此变量股权集中度

×股权制衡度（ＺＨ）共有 １２ 种组合，其中包括表 ７ 中的 １ 种组合。本文使用其余 １１ 种组合分别进行

全部变量回归，各系数相关性及显著性结论均未改变，且 Ｒ２ 值在［０． ４１６，０． ４２３］之间，Ｆ值在［７． ４４３，
７． ６６５］之间，与表 ７ 值接近。本文还将变量薪酬前三名董事的薪酬总额（ＸＣ）换成前三名董事会成员

的薪酬总额（含独立董事津贴），重新进行全部变量回归，得出的结论未变。

（六）ＩＣＩ指数有效性检验
１． 内部控制五要素 ＹＳＩ指数构建。ＩＣＩ指数是按照内部控制目标实现程度构建的，除了对 ＩＣＩ指

数进行研究以外，本文还按照内部控制五要素披露情况构建了 ＹＳＩ指数，ＹＳＩ指数反映了内部控制措

施健全和披露的程度。本文通过对两个指数进行相关分析，检查两个序列是否正相关，来验证 ＩＣＩ指
数设计的科学性和合理性。内部控制五要素包括：内部环境、风险评估、控制活动、信息与沟通、内部

监督，这五个要素作为一级指标，一级指标满分分别为 ３ 分、２ 分、３ 分、１ 分、１ 分。本文参照《企业内

部控制评价指引》和已有研究对一级指标分解形成二级指标，并分别赋予分值，如下页表 ８ 所示［１１］。

本文按照公司年报和内部控制自我评估报告中披露的信息进行打分，最后将各个指标分值加总作为

ＹＳＩ指数。

２． ＩＣＩ指数和 ＹＳＩ 指数相关性分析。本文对 ＩＣＩ 指数、ＹＳＩ 指数以及 ５ 个一级指数进行了

Ｓｐｅａｒｍａｎ相关分析，如下页表 ９ 所示，ＩＣＩ指数和 ＹＳＩ指数相关系数为 ０． ５５１，在 １％的水平上显著正

相关。ＩＣＩ指数与其他 ５ 个一级指标也呈显著的正相关关系。正相关表明 ＩＣＩ 指数和 ＹＳＩ 指数两个

序列同增同减、趋势一致，即 ＩＣＩ指数能够反映出内部控制运行的有效性，从而验证了 ＩＣＩ指数设计的

合理性。
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表 ８　 内部控制五要素 ＹＳＩ指数指标设计及分值确定

一级指标 二级指标 定义与度量 分值

内部环境（３ 分）

社会责任 是否披露社会责任报告书，披露取 １，否则取 ０ １
文化与法制 是否披露重视文化或法律法规，披露取 １，否则取 ０ １
人力资源 是否披露重视人力资源建设，披露取 １，否则取 ０ １

风险评估（２ 分）

风险意识 是否披露具有风险意识观，披露取 ０． ５，否则取 ０ ０． ５
风险分析 是否披露面临的风险分析，披露取 ０． ５，否则取 ０ ０． ５
风险应对 是否披露风险应对措施，披露取 １，否则取 ０ １

控制活动（３ 分）

不相容职务分离控制 是否披露具有不相容职务分离控制措施，披露取 ０． ３，否则取 ０ ０． ３
会计制度 是否披露严格执行会计准则，披露取 ０． ５，否则取 ０ ０． ５

授权审批控制 是否披露具有授权审批控制措施，披露取 ０． ２，否则取 ０ ０． ２
财产保护控制 是否披露具有财产保护控制措施，披露取 ０． ５，否则取 ０ ０． ５

预算控制 是否披露具有预算控制，披露取 ０． ３，否则取 ０ ０． ３
营运分析 是否披露对营运控制的分析，披露取 ０． ５，否则取 ０ ０． ５
绩效考核 是否披露具有绩效考核制度，披露取 ０． ５，否则取 ０ ０． ５

突发事件控制 是否披露具有突发事件控制，披露取 ０． ２，否则取 ０ ０． ２

信息与沟通（１ 分）

信息收集 披露信息收集取 ０． ２，否则取 ０ ０． ２
外部沟通 披露具有外部沟通取 ０． １，否则取 ０ ０． １
内部沟通 披露具有内部沟通取 ０． １，否则取 ０ ０． １

信息及时、完整、准确 披露信息是否及时、完整、准确，是取 ０． ３，否则取 ０ ０． ３
信息系统 是否披露具有信息系统，披露取 ０． ３，否则取 ０ ０． ３

内部监督（１ 分）
内部自我评价 披露企业内控自我评估报告的取 ０． ６，否则取 ０ ０． ６
内部审计部门 披露具有内部审计部门的取 ０． ４，否则取 ０ ０． ４

表 ９　 ＩＣＩ指数和 ＹＳＩ指数 Ｓｐｅａｒｍａｎ相关分析

ＩＣＩ指数 内部环境 风险评估 控制活动 信息与沟通 内部监督 ＹＳＩ指数

ＩＣＩ指数
相关系数 １． ０００ ０． ４８９（） ０． ２３３（） ０． ５１４（） ０． ３５１（） ０． ３３６（） ０． ５５１（）
Ｓｉｇ．（双尾） ０． ０００ ０． ０１７ ０． ０００ ０． ０００ ０． ０００ ０． ０００

内部环境
相关系数 １． ０００ ０． ２３４（） ０． ５６６（） ０． ５１７（） ０． ６６４（） ０． ８２６（）
Ｓｉｇ．（双尾） ０． ０１７ ０． ０００ ０． ０００ ０． ０００ ０． ０００ ０． ０００

风险评估
相关系数 １． ０００ ０． ２００（） ０． １７０ ０． ３６７（） ０． ５９０（）
Ｓｉｇ．（双尾） ０． ０４２ ０． ０８４ ０． ０００ ０． ０００

控制活动
相关系数 １． ０００ ０． ６１０（） ０． ５５２（） ０． ７７０（）
Ｓｉｇ．（双尾） ０． ０００ ０． ０００ ０． ０００

信息与沟通
相关系数 １． ０００ ０． ３８８（） ０． ６２４（）
Ｓｉｇ．（双尾） ０． ０００ ０． ０００

内部监督
相关系数 １． ０００ ０． ８０１（）
Ｓｉｇ．（双尾） ０． ０００

ＹＳＩ指数
相关系数 １． ０００
Ｓｉｇ．（双尾）

　 　 注：在 １％的水平上显著（双尾）；在 ５％的水平上显著（双尾）。

六、政策建议

本文根据实证结论提出以下政策建议。第一，既然 ＩＣＩ指数与公司规模显著正相关，即小公司内

部控制较弱、内部控制目标实现程度较低，因此注册会计师应对小规模公司内部控制设计与运行的有

效性进行重点审计。同时，小公司也是建立健全和有效实施内部控制、提高经营管理水平和风险防范

能力的重点。第二，既然 ＩＣＩ 指数与资产负债率显著负相关，因此控制高负债、降低债务风险是实现

内部控制目标的有效途径。国资委每年公布各个行业内国有企业绩效评价标准值，以及各行业绩效

评价国际标准值，其中也包括资产负债率指标，这些标准值对上市公司同样具有较高的参考价值。以

２０１１ 年国有中型企业资产负债率标准值为例，优秀值为 ４５． ２％、良好值为 ５５． ４％、平均值为 ６３． ２％、
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较低值为 ７５． ３％、较差值为 ８８． ８％ ［１２］。按照这个标准，１０４ 家样本公司中 ３６ 家（３４． ６％）高于平均

值，１５ 家（１４． ４％）为较低值，８ 家（７． ７％）为较差值。第三，既然 ＩＣＩ指数与股权集中度显著正相关，

因此对内部控制建设审计监管的重点是股权分散的公司。完善公司治理，形成适度集中的股权结构，

避免因股权分散而导致“搭便车”问题，将有助于内部控制目标的实现。第四，既然 ＩＣＩ指数与薪酬前

三名董事的薪酬总额显著正相关，因此对内部控制建设审计监管的重点是董事薪酬较低的公司，提高

这些公司的薪酬激励力度是提高 ＩＣＩ指数的有效途径。

本文的研究局限是：受时间所限，本文只选取了东北地区 １０４ 家上市公司作为研究样本，研究结

论至少对东北地区公司有效，但仍有必要选择沪、深全部上市公司作为样本，以检验结论的一般性。

为了提高模型拟合优度，仍需加强其他影响因素的研究。
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