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考虑社会信任的内部控制与经营效率关系

李雄伟
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摘要: 利用我国主板 Ａ 股公司 ２００８~２０１４ 年的数据ꎬ研究企业的内部控制质量对经营效率的影响ꎬ并
分析企业所在地的社会信任水平这一非正式制度对二者关系的调节作用ꎮ 研究发现ꎬ良好的内部控

制有助于公司经营效率的提升ꎬ两者呈现正相关关系ꎬ社会信任水平能够增强二者之间的关系ꎬ并发

挥一定的调节作用ꎬ但这种效应主要体现于国有控股企业中ꎬ而在非国有控股企业中作用不明显ꎮ 研

究结果表明ꎬ社会信任这一非正式制度在内部控制实施中发挥着重要作用ꎬ对政府决策机构及监管部

门具有一定的政策意义ꎮ
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　 　 国内外文献对公司经营效率的研究主要基于

信息不对称和代理理论框架ꎬ对上市公司经营效

率中的投资效率问题作了一定程度的解释ꎮ 然

而ꎬ现有研究对上市公司经营效率多维度的关注

不够ꎬ较少基于内部控制视角进行系统研究ꎮ 而

企业内部控制规范体系作为全面提升上市公司和

非上市大中型企业经营管理水平的重要举措ꎬ可
以通过有关直接手段(生产环节)或间接措施(融
资、投资环节)而影响企业的运营效率ꎮ 基于此ꎬ
本研究以 ２００８~２０１４ 年 Ａ 股上市公司的数据为样

收稿日期: ２０１６－１２－１０
基金项目: 中国智慧工程研究会“十三五”规划重点课题(ＥＤＵＺＨ１３００４１)
通讯作者: 李雄伟(１９６９－)ꎬ男ꎬ湖南新宁人ꎬ讲师ꎬ硕士ꎬ研究方向:会计ꎮ



第 １ 期 李雄伟: 考虑社会信任的内部控制与经营效率关系

本ꎬ对内部控制与经营效率的关系进行了考察ꎬ并
进一步分析企业所在地的社会信任水平对二者关

系的调节机制ꎮ
通过研究发现ꎬ内部控制与公司的经营效率

正相关ꎬ社会信任水平能够影响二者之间的关系ꎬ
并发挥一定的调节作用ꎬ然而该调解作用仅在国

有企业中比较显著ꎮ 本研究基于目前宏观经济供

给侧改革的背景ꎬ检验了内部控制对企业经营效

率的影响ꎬ为提高企业的经济运行效率、解决困扰

诸多企业的“去库存、去杠杆”问题提供思路和借

鉴ꎮ 从社会嵌入视角引入社会信任这一非正式制

度外生变量ꎬ并且将企业内在的风险管控机能与

外部现实环境有机地结合起来ꎬ发现良好的地区

社会信任水平可以显著地提高内部控制对经营效

率提升的积极效应ꎬ表明企业不仅要完善包括内

部控制在内的正式制度治理机制ꎬ也要建立包括

社会信任等非正式制度治理机制ꎬ以共同提高公

司的抗风险能力ꎮ

１　 理论分析与假设提出

自从萨班斯法案颁发以来ꎬ对于内部控制经

济后果的研究已经形成了一些比较系统的理论ꎮ
内部控制由于内生于公司治理系统ꎬ并嵌套于公

司的财务报告体系中ꎬ因而内部控制的首要经济

后果就是要改善公司的财务信息质量ꎮ 内部控制

质量较低或者有重大缺陷的公司的盈余质量会更

差ꎬ而且也会面临较大的融资约束ꎬ更高的企业外

部融资成本ꎬ进一步也会使公司支付更高的审计

费ꎮ 然而ꎬ内部控制不仅影响公司的财务指标ꎬ也
会对公司的运营层面产生直接作用ꎮ 但已有研究

中ꎬ内部控制的质量高低无论是对公司的财务指

标的影响ꎬ还是对公司运营过程相关因素的影响ꎬ
多局限于对企业层面的产出指标(如 ＲＯＥ)ꎬ缺乏

从企业的投入—产出的综合指标—经营效率角度

对此进行分析ꎮ
１.１　 内部控制与经营效率

内部控制是在降低交易成本的同时ꎬ为了弥

补公司契约的不完备性、降低代理成本而设置的

一种控制机制ꎬ并且是一种价值创造活动ꎬ为股东

和其他利益相关者创造价值ꎬ内部控制的核心功

能不是“控制”ꎬ而是公司价值的“增值”ꎮ 而实体

企业的价值的源泉与其投入—产出效率有密不可

分的关系ꎬ诸多经济学研究表明:体现公司全要素

生产效率较好的指标是公司的经营效率ꎮ 公司经

营效率的高低体现了要素转化这一能力的高低ꎬ
其最大的优点在于其能更全面地测度公司经营状

况ꎬ并能客观地评价公司业绩ꎬ而且在一定程度上

可避免市场波动与盈余管理等人为操控的干扰ꎬ
并能够比较不同公司的市场价值差异ꎮ

当公司的内部控制监督体系完善时ꎬ一个产

权明晰、权责明确、监督和激励机制完善的企业有

利于生产效率的提高ꎬ而且会通过研发效率影响

经营效率ꎮ 如果公司内部控制质量低ꎬ特别是风

险控制水平低ꎬ会导致公司的优质资产流失ꎬ这必

然削弱公司进行再投入与再生产的能力ꎬ导致公

司的经营效率的下降ꎮ 这一方面ꎬＦａｎｇ 等[１] 研究

提供了初步证据ꎬ他们检验了存货相关内部控制

缺陷与存货管理效率之间的关系ꎮ 由于存货相关

内部控制缺陷可以导致企业出现不理想的订货

量、更高的库存水平与持有成本ꎬ存货变质、非正

常损耗以及贬值等ꎮ 他们的实证结果表明ꎬ存货

内控缺陷的存在显著降低了企业的存货管理效

率ꎮ 基于以上分析ꎬ提出如下假设ꎮ
假设 １:其它因素不变ꎬ内部控制质量越高ꎬ

越能够提高公司的经营效率ꎮ
１.２　 社会信任对内部控制与经营效率的调节

作用

　 　 内部控制是一个由正式制度、非正式制度和

实施机制组成的制度体系ꎮ 非正式制度则由文化

观念、传统和习俗等隐性规则组成ꎬ其中的信任水

平则是民族文化的一个部分ꎮ 文化能够产生信

任ꎬ信任则是产生合作的基础ꎬ且其与控制效率正

相关ꎮ 社会信任不仅会带来公司管理者与股东彼

此的信息分享ꎬ创造公平、透明的交易环境ꎬ而且

其严格的履约和惩罚机制使得契约能够被有效地

执行ꎬ并且社会信任能够提高正式制度的治理质

量ꎬ这不仅提高了内部控制环境的质量ꎬ而且更加

有效地控制风险和履行监督职能ꎮ 只有内部控制

与社会信任等非正式规则良性互动时ꎬ内部控制

才会影响整个组织内所有人员的控制意识和控制

行为ꎬ才会营造一个有效的控制环境ꎮ 否则ꎬ超脱

控制环境的控制方法和控制流程是无法落地实

施的[２]ꎮ
假设 １ 认为内部控制可以有助于公司的经营

效率的提高ꎬ然而ꎬ目前大部分企业都是标准的科

层制管理模式ꎬＤｒｕｃｋｅｒ 认为在科层制企业中ꎬ从

５７
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上至下的官僚化管理模式会加剧员工的恐惧感、
相互不信任感和内部的竞争ꎬ尽管这种管理方式

可以产生顺从ꎬ而这种内部控制模式会使企业的

信息沟通交流出现“信息孤岛”ꎬ会使内部控制变

成一个表面的“程序”而失去应有的作用ꎮ 信任

作为一种特殊的控制机制ꎬ能够增强企业内部的

有效合作ꎬ增加企业知识的获取ꎬ使企业生产可能

性边界外移ꎻ并抑制投机行为ꎬ稳定预期ꎬ可增强

信息的沟通效率及降低内部控制的监督成本ꎬ从
而提高公司的生产、投资及销售等重大决策的效

率ꎬ有助于大幅降低交易成本[３]ꎬ进而有助于增

强企业的原材料、人力资本等资源的投入产出比ꎮ
在信任气氛浓厚的公司中ꎬ更容易在公司的研发

与创新等活动中ꎬ充分发挥团队合作意识ꎬ为经营

效率的提高创造必要条件ꎮ 在微观企业层面ꎬ
Ｇｕｉｓｏ 等发现在社会信任较高的地区ꎬ企业进入股

票市场的成本是较低的ꎬ更容易从银行获得贷款ꎬ
并容易获得风险投资的“青睐”ꎬ而且较高的社会

信任环境能显著促进城市商业银行发放信用贷

款、个人及短期贷款ꎬ对公司的商业信用的使用有

正面影响ꎬ能够有效地降低企业的投资－现金流

敏感性ꎬ抑制管理层的过度投资行为ꎮ 因此ꎬ社会

信任通过影响企业的投资、融资行为而减少和降

低了内部控制的执行成本ꎬ提高内部控制的效率ꎮ
基于以上分析ꎬ提出如下假设ꎮ

假设 ２:其它条件不变ꎬ社会信任水平有助于

增强内部控制对经营效率的正面影响ꎮ

２　 研究设计

２.１　 样本与数据

本研究所选样本为 ２００８ ~ ２０１４ 年我国沪深

Ａ 股的主板上市公司ꎬ在样本选择过程中ꎬ进行了

以下具体的处理:(１)删除 ＳＴ、ＰＴ 公司的样本ꎻ
(２)删除了金融或证券类公司的样本ꎻ(３)删除发

行 Ｂ 股、Ｈ 股的公司ꎻ(４)删除已经退市或当年上

市的公司ꎻ(５)删除缺失值较多的公司ꎮ 研究中ꎬ
内部控制数据来源于迪博内部控制与风险管理数

据库ꎬ财务数据来源于 Ｃｈｉｎａ Ｓｔｏｃｋ Ｍａｒｋｅｔ Ｔｒａｄｉｎｇ
Ｄａｔａｂａｓｅ(ＣＳＭＡＲ)数据库ꎬ社会信任数据来源于

“中国企业家调查系统”的企业经理调查问卷所

得到的数据ꎬ并对所选数据在上下 １％水平进行

了必要的缩尾处理ꎬ统计软件使用 Ｓｔａｔａ１４.０ꎮ

２.２　 模型设定和变量定义

为了检验文章假设 １ꎬ我们构造以下回归模

型(１)ꎬ在此模型中同时控制了行业与年度的固

定效应ꎬ如果该模型的估计系数 α１ >０ꎬ说明内部

控制有利于提高经营效率ꎮ
Ｅｆｆｉｃｉｅｎｃｙ ＝ α０ ＋ α１∗ＩＣｉｎｄｅｘ ＋ α２∗Ｓｉｚｅ ＋
α３∗Ｌｅｖ ＋ α４∗Ｒｏａ ＋ α５∗Ｔｏｂｉｎ＿ｑ ＋ α６∗Ｓｄｓａｌｅ ＋
α７∗Ｓｄｉｎｖｅｓｔ ＋ α８∗Ｉｎｄ＿ｄｉｒ ＋ α９∗Ｆｉｘａｓｓｅｔ ＋

∑Ｙｅａｒ ＋ ∑Ｉｎｄｕｓ ＋ μｉｔ 　 　 　 　 　 　 　 　 　 (１)

　 　 在模型(１) 基础上ꎬ加入了社会信任指标

(Ｔｒｕｓｔ)ꎬ并与内部控制几个指标组成交互项ꎬ如
果系数 β３>０ꎬ则说明社会信任有助于强化内部控

制与经营效率之间的互相促进的关系ꎮ
Ｅｆｆｉｃｉｅｎｃｙ ＝ β０ ＋ β１∗ＩＣｉｎｄｅｘ ＋ β２∗Ｔｒｕｓｔ ＋
β３∗ＩＣｉｎｄｅｘ∗Ｔｒｕｓｔ ＋ β４∗Ｓｉｚｅ ＋ β５∗Ｌｅｖ ＋
β６∗Ｒｏａ ＋ β７∗Ｔｏｂｉｎ＿ｑ ＋ β８∗Ｓｄｓａｌｅ ＋
β９∗Ｓｄｉｎｖｅｓｔ ＋ β１０∗Ｉｎｄ＿ｄｉｒ ＋ β１１∗Ｆｉｘａｓｓｅｔ ＋

∑Ｙｅａｒ ＋ ∑Ｉｎｄｕｓ ＋ εｉｔ 　 　 　 　 　 　 　 　 (２)

　 　 上述模型中涉及的各变量定义与说明如表 １
所示ꎮ

模型(１)中被解释变量为经营效率(Ｅｆｆｉｃｉｅｎ￣
ｃｙ)ꎬ它通常被用来解释为总产出中不能由要素投

入所解释的“剩余”ꎬ反映了物质生产的知识水

平、管理技能、制度环境以及计算误差等因素ꎬ更
能够综合体现出内部控制所作用的会计信息系统

的质量和效率ꎮ 基于鲁晓东和连玉君[４] 的思路

启发ꎬ并应用了 Ｏｌｌｅｙ ａｎｄ Ｐａｋｅｓ[５] 中的 Ｏｌｌｅｙ －
Ｐａｋｅｓ 法(简称 ＯＰ 法)获得经营效率的度量值ꎮ

解释变量中ꎬ内部控制质量(ＩＣｉｎｄｅｘ)采用迪

博企业风险管理技术有限公司发布的我国上市公

司内部控制指数ꎮ 社会信任(Ｔｒｕｓｔ)取自“中国企

业家调査系统” (Ｃｈｉｎｅｓｅ ｅｎｔｒｅｐｒｅｎｅｕｒｓ ｓｕｒｖｅｙ ｓｙｓ￣
ｔｅｍꎬ ＣＥＳＳ)对全国各地区信任环境的调查ꎬ该调

查覆盖了 ３１ 个省份 １５ ０００ 名企业经理人ꎬ总共

４ ６００份有效问卷ꎮ 该指标被众多文献采用ꎬ如刘

凤委等基于该指标研究信任对企业交易成本和商

业信用模式的影响ꎬ曹春方利用该指标研究其对

公司投资－现金流敏感性的影响ꎮ
在控制变量中ꎬ借鉴 Ｍｅｉ Ｆ 等[６]的做法ꎬ分别

控制了以下因素:企业规模( Ｓｉｚｅ)、资产负债率

(Ｌｅｖ)、公司业绩 ( Ｒｏａ)、公司的销售额的波动
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(Ｓｄｓａｌｅ)ꎬ固定资产比例( Ｆｉｘａｓｓｅｔ)、独立董事比

例(Ｉｎｄ＿ｄｉｒ)、公司的投资的波动(Ｓｄｉｎｖｅｓｔ)、公司

的托宾值(Ｔｏｂｉｎ)ꎬ在此基础上ꎬ进一步控制了年

度和行业固定效应ꎮ

表 １　 主要变量及其含义

Ｔａｂ.１　 Ｍａｉｎ ｖａｒｉａｂｌｅｓ ａｎｄ ｔｈｅｉｒ ｍｅａｎｉｎｇｓ

变量属性 变量符号 定义与解释

被解释变量 Ｅｆｆｉｃｉｅｎｃｙ 公司经营效率ꎬ为基于数据包络分析测度的经营效率

解释变量
ＩＣｉｎｄｅｘ

迪博内控信息披露综合指数ꎬ由内部环境、风险评估、内部监督、控制活

动、信息与沟通五要素组成

Ｔｒｕｓｔ 社会信任ꎬ“中国企业家调査系统”(ＣＥＳＳ)地区信任度数据

控制变量

Ｓｉｚｅ 公司规模ꎬ为企业期末总资产(以万元计量)的自然对数

Ｌｅｖ 资产负债率ꎬ期末负债总额除以资产总额

Ｒｏａ 公司业绩ꎬ净利润除以期末账面净资产

Ｔｏｂｉｎ＿ｑ 公司前景ꎬ采用 ＣＳＭＡＲ 数据库提供的托宾值度量

Ｓｄｓａｌｅ 公司营业额波动ꎬ采用公司连续 ５ａ 主营收入的标准差表示

Ｓｄｉｎｖｅｓｔ
公司的投资支出波动ꎬ为连续 ５ａ 投资支出的标准差ꎬ投资支出采用现

金流量表中的“企业构建固定资产、无形资产和其他长期资产支付的现

金之和”与资产总额之比来度量

Ｉｎｄ＿ｄｉｒ 独立董事比例ꎬ采用独立董事人数与董事总人数之比

Ｆｉｘａｓｓｅｔ 固定资产比例ꎬ为期末固定资产占总资产百分比

Ｙｅａｒ 年份虚拟变量

Ｉｎｄｕｓ 行业虚拟变量

３　 实证结果

３.１　 描述性统计结果

表 ２ 是主要变量的基本统计量ꎬ从中可以看

出ꎬ样本公司的经营效率并不均衡ꎬ内部控制质量

也良莠不齐ꎮ 采用 Ｏｌｌｅｙ－Ｐａｋｅｓ 法计算的经营效

率的均值是 ０. ３０９ꎬ中位数是 ０. ２４６ꎬ最小值是

０.０９３ꎬ最大值是 ２.４４８ꎮ 在进一步按产权性质分

组后ꎬ国有控股公司里经营效率低下的主要集中

于能源ꎬ建设ꎬ投资ꎬ机械与制造ꎬ电信等权力集

中、资金密集、资源富集型行业ꎮ 内部控制质量

(Ｉｃｉｎｄｅｘ)的均值为 ２５.３８１ꎬ最小值为 ０ꎬ最大值是

５９ꎬ表明公司间内控质量的差异很大ꎻ社会信任的

均值是 ４.６２０ꎬ标准差是 ６.７４１ꎬ中位数是 ０.９０１ꎬ最
小值是 ０.１０１ꎬ最大值为 ２２.７０２ꎬ说明我国各地区

的社会信任水平的分布差异很大ꎮ
相关性分析结果(限于篇幅从略)表明ꎬ内控

披露指数(Ｉｃｉｎｄｅｘ)与 ＯＰ 法计算的经营效率(Ｅｆ￣
ｆｉｃｉｅｎｃｙ)的相关系数为 ０.３２１ 且在 １％水平显著ꎬ
社会信任(Ｔｒｕｓｔ)与两个经营效率指标的相关系

数分别为 ０.２５１ 与 ０.１２８ 且都在 １０％水平显著ꎬ初

步说明社会信任环境会正向影响企业的生产效

率ꎬ其余变量之间的相关系数都没有超过 ０.３０ꎮ

表 ２　 各变量描述性统计结果

Ｔａｂ.２　 Ｄｅｓｃｒｉｐｔｉｖｅ ｓｔａｔｉｓｔｉｃｓ ｏｆ ｖａｒｉａｂｌｅｓ

变量 观测值 平均值 标准差 最小值 中位数 最大值

Ｅｆｆｉｃｉｅｎｃｙ ５ ７４２ ０.３０９ ０.３８１ ０.０９３ ０.２４６ ２.４４８

Ｉｃｉｎｄｅｘ ５ ７４２ ２５.３８１ １１.４２９ ０.００１ ２５.００１ ５９.００２

Ｔｒｕｓｔ ５ ７４２ ４.６２ ６.７４１ ０.１０１ ０.９０１ ２２.７０２

Ｓｉｚｅ ５ ７４２ ２１.４９１ １.２１７ １６.７０１ ２１.３５１ ２７.９５２

Ｌｅｖ ５ ７４２ ０.５２８ １.１８３ ０.０２１ ０.４８８ ９６.９６２

Ｒｏａ ５ ７４２ ０.０３２ ０.３１３ ０.００２ ０.０３６ ２２.００２

Ｔｏｂｉｎ ５ ７４２ １.８１１ １.７１２ ０.０９４ １.４０６ ６９.２４２

Ｓｄｓａｌｅ ５ ７４２ ０.０９１ ０.１４９ ０ ０.０５４ ３.５５４

Ｓｄｉｎｖｅｓｔ ５ ７４２ ０.０２４ ０.０２８ ０ ０.０１４ ０.４２８

Ｉｎｄ＿ｄｉｒ ５ ７４２ ０.３４３ ０.０８９ ０ ０.３３４ ０.８０２

Ｆｉｘａｓｓｅｔ ５ ７４２ ０.２６７ ０.１７６ ０ ０.２３７ ０.９６２

３.２　 多元回归结果

表 ３ 是内部控制与经营效率的回归结果ꎬ第
２ 列是控制了行业与年度影响后的基本回归ꎬ第 ３

７７



福建工程学院学报 第 １５ 卷

到第 ５ 列是分别放松了对行业、年度控制后的回

归ꎬ第 ６ 列是基于 Ｆａｍ－Ｍａｃｂｅｃｈ 的方法ꎬ并未控

制行业与年度效应的回归ꎮ 这几个回归结果均显

示ꎬ内部控制( Ｉｃｉｎｄｅｘ)的估计系数都显著为正ꎬ
表明健全有效的内部控制能提高公司的经营效

率ꎬ假设 １ 得到了支持与验证ꎮ

表 ３　 内部控制与经营效率的回归结果

Ｔａｂ.３　 Ｒｅｇｒｅｓｓｉｏｎ ｒｅｓｕｌｔ ｏｆ ｉｎｔｅｒｎａｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ａｎｄ ｏｐｅｒａｔｉｏｎ ｅｆｆｉｃｉｅｎｃｙ

变量
被解释变量:经营效率

全样本 控制年度 控制行业 无控制 Ｆａｍ￣Ｍａｃｂｅｃｈ

Ｉｃｉｎｄｅｘ ０.００１ ８３∗∗∗ ０.０６９ ７∗ ０.８１２∗∗∗ ０.８１１∗∗∗ ０.７９４∗∗∗

(２.８９６) (１.７９３) (４.５２２) (４.５１８) (４.４２５)

Ｓｉｚｅ －０.０１３ ９∗∗∗ －０.０２４ ８∗∗∗ －０.０２５ ９∗∗∗ －０.０２４ ３∗∗∗ －０.０２４ ５∗∗∗

(－２.８２９) (－２.９６２) (－３.０９０) (－２.９０６) (－２.９４１)

Ｌｅｖ －０.０２６ ５∗∗ －０.０９９ ７∗∗∗ －０.０９６ ９∗∗∗ －０.０９９ ８∗∗∗ －０.０９９ ６∗∗∗

(－２.３８３) (－２.８６６) (－２.７８２) (－２.８６３) (－２.８６１)

Ｒｏａ ０.２７０∗∗∗ ０.６６８∗∗∗ ０.６６５∗∗∗ ０.６７２∗∗∗ ０.６６８∗∗∗

(９.４８２) (６.５４５) (６.５２５) (６.５７９) (６.５５５)

Ｓｄｓａｌｅ ０.３６６∗∗∗ ０.３３４∗∗∗ ０.３３１∗∗∗ ０.３３５∗∗∗ ０.３３５∗∗∗

(１１.５７８) (５.２３８) (５.２０２) (５.２５６) (５.２７)

Ｓｄｉｎｖｅｓｔ －０.８１２∗∗∗ －１.６３７∗∗∗ －１.６３２∗∗∗ －１.６３７∗∗∗ －１.６３９∗∗∗

(－４.５２２) (－５.３１０) (－５.２９７) (－５.３１１) (－５.３１７)

Ｔｏｂｉｎ ０.０１５ ４∗∗∗ ０.０２８ ２∗∗∗ ０.０２７ ７∗∗∗ ０.０２８ ３∗∗∗ ０.０２８ ２∗∗∗

(４.７５) (４.６２５) (４.５３６) (４.６４８) (４.６２７)

Ｆｉｘａｓｓｅｔ ０.１１３∗∗∗ ０.１８６∗∗∗ ０.１８８∗∗∗ ０.１８５∗∗∗ ０.１９０∗∗∗

(３.１８４) (３.１０７) (３.１５４) (３.０９５) (３.１６)

Ｉｎｄ＿ｄｉｒ －０.３８７∗∗∗ －０.３１０∗∗ －０.３１１∗∗ －０.３０８∗∗ －０.３０６∗∗

(－４.２９０) (－２.０４０) (－２.０４７) (－２.０２２) (－２.０１０)

Ｃｏｎｓｔａｎｔ ０.１８７ ０.４７４∗∗ ０.４９０∗∗ ０.４７７∗∗ ０.４８５∗∗

(１.５８３) (２.３２７) (２.４１) (２.３４３) (２.３７１)

行业 控制 无控制 控制 无控制 控制

年度 控制 控制 无控制 无控制 控制

Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ ５ꎬ７４２ ５ꎬ７４２ ５ꎬ７４２ ５ꎬ７４２ ５ꎬ７４２

Ａｄｊｕｓｔｅｄ Ｒ２ ０.１８１ ０.１８０ ０.１７６ ０.１７３ ０.１８９

Ｆ ３３.５５ ３３.５２ ３３.３７ ３３.４６ ３３.３８

　 　 　 　 　 　 ∗∗∗、∗∗、∗分别代表在 １％、５％与 １０％的置信水平通过显著性检验ꎮ

　 　 表 ４ 加入了社会信任(Ｔｒｕｓｔ)这一调节要素ꎬ
并和内部控制质量组成了交互项ꎮ 第 ２ 列 Ｔｒｕｓｔ
的回归系数为 ０.０６１ 且在 １％水平显著ꎬ其与 Ｉｃｉｎ￣
ｄｅｘ 的交互项回归系数为 ０.１１７ꎬ且在 ５％水平显

著ꎬ初步说明社会信任有助于增强内部控制对经

营效率的积极影响ꎬ假设 ２ 得到了支持ꎮ 其原因

可能在于ꎬ在信任环境较好的地区ꎬ人们会更恪守

诚实守信的价值观ꎬ从而使交易主体之间信息不

对称及其所造成的交易成本和风险降低ꎬ并引发

对高质量信息披露的需求和经理人监督水平的提

高ꎬ更能有效地约束经理人的自利行为ꎬ经理人逾

越内部控制之上从而导致内控失效的可能性越

低ꎮ 进而ꎬ表 ４ 第 ４ 列与第 ６ 列是将样本分为国

有与非国有控股两组样本的回归结果ꎬ可以看出

国有组的社会信任与内部控制质量交互项的回归

系数为 ０.１２１ꎬ且在 １０％水平显著ꎬ而非国有控股
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企业组的系数尽管为正ꎬ但不显著ꎬ从而说明社会

信任对内部控制与经营效率的正面影响ꎬ只有在

国有控股企业这一内部控制环境与制度较为完善

的情况下ꎬ才会发挥显著的作用ꎮ

表 ４　 内部控制、社会信任与经营效率回归

Ｔａｂ.４　 Ｒｅｇｒｅｓｓｉｏｎ ｒｅｓｕｌｔ ｏｆ ｉｎｔｅｒｎａｌ ｃｏｎｔｒｏｌꎬ ｓｏｃｉａｌ ｔｒｕｓｔ ａｎｄ ｏｐｅｒａｔｉｏｎ ｅｆｆｉｃｉｅｎｃｙ

变量

被解释变量:经营效率(Ｅｆｆｉｃｉｅｎｃｙ)

全样本

系数 Ｔ 值

国有

系数 Ｔ 值

非国有

系数 Ｔ 值

Ｉｃｉｎｄｅｘ ０.０６９ ７∗ １.７９３ ０.００８ ２５∗∗∗ ２.３４４ ０.０４４ ５∗ １.８３１

Ｔｒｕｓｔ ０.０６１ ２.３９５ ０.０１８ ０.７２６ －０.０４６ １∗∗ －２.２５

Ｉｃｉｎｄｅｘ∗Ｔｒｕｓｔ ０.１１７∗∗ ２.１３５ ０.１２１∗ １.９８４ ０.０７７ ２ １.４６４

Ｓｉｚｅ ０.０２４ ８∗∗∗ ２.９６２ ０.０４４ ５∗∗∗ ２.６７１ ０.０２２ ３∗∗ ２.２４６

Ｌｅｖ －０.０９９ ７ －２.８６６ －０.１３４ －１.２５５ －０.１３４∗∗∗ －３.４２９

Ｒｏａ ０.６６８ ６.５４５ １.７７８∗∗∗ ５.２４７ ０.５３８∗∗∗ ４.９

Ｓｄｓａｌｅ ０.３３４∗∗∗ ５.２３８ ０.４８３∗∗∗ ４.４７４ ０.２６５∗∗∗ ３.３７７

Ｓｄｉｎｖｅｓｔ －１.６３７ －５.３１ －１.１２ －１.５ －１.６４３∗∗∗ －４.８２９

Ｔｏｂｉｎ ０.０２８ ２∗∗∗ ４.６２５ ０.１７６ ０.７０７ ０.０３６ ７∗∗∗ ５.３５２

Ｆｉｘａｓｓｅｔ ０.１８６∗∗ ３.１０７ ０.１５６ １.２８５ ０.２０９∗∗∗ ２.９８９

Ｉｎｄ＿ｄｉｒ －０.３１ －２.０４ ０.１４７ ０.４８８ －０.４１６∗∗ ２.３６５

Ｃｏｎｓｔａｎｔ ０.４７４∗∗∗ ２.３２７ ０.３９９ １.０１ ０.５３２∗∗ ２.１６１

行业 控制 控制 控制

年度 控制 控制 控制

Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ ５ ７４２ ３ ４４６ ２ ２９６

Ａｄｊｕｓｔｅｄ Ｒ２ ０.２８６ ０.３１３ ０.２５６

Ｆ ３８.７３ ２４.８６３ １１.５２

　 　 　 　 　 ∗∗∗、∗∗、∗分别代表在 １％、５％与 １０％的置信水平通过显著性检验ꎮ

３.３　 稳健性检验

基于采用 Ｆａｎｇ[１] 与赵静梅等 [７]的方法ꎬ采
用情景转换( ｓｗｉｔｃｈｉｎｇ ｒｅｇｒｅｓｓｉｏｎꎬＳＲ)分析法ꎬ由
于该方法的统计检验过程已经使用了 Ｈｅｃｋｍａｎ
和 Ｍａｄｄａｌａ 中的有关控制自选择影响ꎬ同时能够

检验自变量与因变量之间的经济意义的显著性ꎬ
因而此方法是一个解决内部控制及社会信任与经

营效率之间可能存在内生性问题的不错选择ꎮ 其

思路是:基于反事实的“模拟”方法ꎬ对于内部控

制质量高的企业ꎬ如果是属于内部控制质量低的

企业ꎬ经营效率将如何变化ꎻ而对于实际内部控制

质量低的企业ꎬ如果属于内部控制质量高的一组ꎬ
经营效率又将如何变化? 因此ꎬ在两种情景转换

下ꎬ如果经营效率具有显著的变化ꎬ则说明内部控

制对企业的经营效率产生了实质的影响ꎻ并可根

据情景转化的经营效率变化程度ꎬ进而计算内部

控制所蕴藏的经济效应ꎮ 而社会信任对经营效率

的影响也是依据该思路进行ꎮ 其具体做法为:首
先ꎬ对按照内控质量的中位数进行分组ꎬ分为高低

两组内控质量组ꎬ并分别按照模型(１)进行回归ꎬ
得到两组不同的回归系数ꎬ其次ꎬ进行情景模拟转

换ꎬ即对于高内控质量组采用低内控质量组的回

归系数进行拟合ꎬ用前者的真实值减去拟合的值ꎬ
获得情景转换的差ꎬ与此类似ꎬ对于低内控质量组

采用高内控质量组的回归系数进行拟合ꎬ并计算

真实的经营效率与拟合值的差异ꎮ
在内控质量由高到低的情景转换中ꎬ内控质

量高组转换前的经营效率均值为 ０.０２９ꎬ转换为低

组后拟合的经营效率均值为 ０.０１ꎬ两者之间差异

为 ０.０１９ꎬＴ 值为 １.７５ꎬ配对 Ｔ 值为 １.８３ꎬ在 １０％水

９７



福建工程学院学报 第 １５ 卷

平统计显著ꎻ而内控质量由低到高的情景转换中ꎬ
内控质量低组转换前的经营效率均值为 ０.００７ꎬ转
换为高组后拟合的经营效率均值为 ０.０３２ꎬ两者之

间差异为 － ０. ０２５ꎬＴ 值为 － １. ６９２ꎬ配对 Ｔ 值为

－１.９６２ꎬ也在 １０％水平统计显著ꎮ 说明在控制了

内生性和自选择后ꎬ内控质量与经营效率之间存

在正相关的关系ꎮ 同样ꎬ进一步采用情景转换方

法检验不同的社会信任水平对经营效率的影响ꎬ
社会信任水平高－低与低－高配对组的转换结果

中均显示转换前后经营效率差异显著性水平均在

１％以下ꎬ表明在不同社会信任水平的背景下ꎬ企
业的经营效率的确有显著的变化ꎬ并且社会信任

这一非正式制度对经营效率的影响的权重是高于

内部控制的影响ꎬ上述假设进一步得到加强与

证实ꎮ

４　 结论与启示

研究基于 ２００８ ~ ２０１４ 年我国 Ａ 股公司样本

与数据ꎬ从企业所在地的社会信任这一非正式制

度的视角研究了内部控制对公司经营效率的影

响ꎬ并分析社会信任对二者关系的调节机制ꎮ 研

究发现ꎬ内部控制与公司的经营效率正相关ꎬ并且

社会信任水平能够增强二者之间的关系ꎬ并发挥

一定的调节作用ꎮ 研究发现ꎬ内部控制作为一种

公司的运营机制和规则ꎬ不仅会影响企业的具体

和微观的财务指标ꎬ而且会对横跨宏观与微观层

面的经营效率具有显著作用ꎬ从而凸显了内部控

制在企业运营层面的重要性和地位ꎬ说明提高和

强化企业的内部控制具有重要的经济效益ꎻ具有

刚性特征的内部控制的实际作用的发挥ꎬ离不开

软性的“社会信任”水平的支持和配合ꎬ特别是在

内部控制制度不健全和配套机制不完善ꎬ以及相

应的正式制度“缺位”的背景下ꎬ充分利用社会信

任要素对企业业绩提升具有积极作用ꎮ
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