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摘要: 分析我国 １７１ 家高新企业 ２０１３－２０１７ 年内部控制有效性对高新企业偿债能力的影响ꎬ得出现

阶段高新企业偿债能力与整体内部控制水平无显著相关ꎬ但与内部控制信息披露程度呈显著负相关ꎬ
尤其是偿债能力高的高新企业在内部环境和内部监督的披露度上还略显不足ꎮ 进一步研究发现ꎬ披
露更多内部控制信息有利于企业增强整体的内部控制水平ꎬ同时可以适当提高内部环境、信息与沟

通、控制活动的披露度以增强企业内部控制水平ꎬ进而增强偿债能力评估的准确性ꎮ
关键词: 高新企业ꎻ内部控制ꎻ信息披露ꎻ偿债能力ꎻ固定效应模型
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　 　 近年来ꎬ随着中美贸易战的产生以及市场经

济体制不断健全和完善ꎬ高新企业面临巨大的市

场压力和挑战ꎬ为了推动经济持续健康发展、提高

上市公司的偿债能力ꎬ财政部、证监会等政府相关

部门十分重视内部控制工作ꎮ ２１ 世纪初ꎬ一系列

上市公司财务造假丑闻屡见报端ꎬ把隐身于高新

企业背后的内部控制推向了风口浪尖ꎬ由此可见ꎬ
企业整体内部控制水平、内控信息披露程度已成

为政府、社会、市场所关注的核心问题ꎮ ２００８ 年ꎬ
为了推进企业内部控制规范体系稳步实施ꎬ我国

财政部、证监会、审计署、原银监会、原保监会共同

颁布«企业内部控制基本规范»ꎬ进一步提高企业

整体的内部控制水平与内控信息披露的准确性和

可靠性ꎮ ２０１３ 年ꎬ财政部等五部委发布内控报告

指出七成公司存在内控缺陷ꎬ其中主要涉及我国

金融业、能源采掘业、高新技术制造业、化工产品

制造业等多个行业的公司ꎮ 因此ꎬ加强和规范高

新企业内部控制ꎬ对提高上市公司的偿债能力至

关重要ꎬ尤其是在铁路、船舶、航空航天、电气机

械、计算机、通信和其他电子设备方面ꎬ更应该保

证其内部控制有效性ꎬ以提高企业的抗风险能力

和偿债能力ꎮ

１　 文献综述

１.１　 内部控制与企业偿债能力的机理研究

高新企业属于高风险、高收益的技术密集型

企业ꎬ我国大多数高新企业处于起步阶段ꎬ暂未形

成完善的企业内部控制体系[１]ꎮ 反映企业内部

控制与其偿债能力关系的机理主要有信号传递理

论、信息不对称理论和委托代理理论ꎮ 信号传递

理论指企业向外界传递企业内部信息ꎬ内部控制

质量好的企业更愿意披露内部控制鉴证报告ꎬ说
明该企业的经营绩效良好ꎬ其偿债能力较强ꎻ而上

市年限长、财务状况差、组织变革程度高及发生违

规的公司更不愿意披露鉴证报告ꎬ说明该企业的

偿债能力较弱[２]ꎮ 信息不对称理论和委托代理

理论是在所有权和经营权分离的背景下产生ꎬ通
过两权分离披露更多的企业信息ꎬ以增强企业社

会责任感和企业财务报告信息质量ꎬ从而提高企

业偿债能力水平[３－５]ꎮ 可见ꎬ企业内部控制与其

偿债能力是息息相关的ꎮ 近年来ꎬ大洋造船、巨诚

喷织、明德重工、华东可可、恩杜罗生物技术、科比

斯化工、容大房地产、如日中天等企业倒闭事件频

发ꎬ给高新企业敲响了警钟ꎬ加强高新企业内部控

制信息披露便显得愈加重要和刻不容缓ꎮ 然而内

部控制整体水平、信息披露程度对其偿债能力的

影响程度如何ꎬ内控信息披露又应该具体披露哪

一方面ꎬ滞后一期对其影响程度又是如何等一系

列问题还暂未有学者进行具体研究ꎮ
１.２　 偿债能力的影响因素及指标测算

关于综合偿债能力评测ꎬ国内外学者采用的

方法大致有综合评价法、横向纵向对比分析和因

子分析法等ꎮ 有学者从定量视角构建企业偿债能

力综合评价模型ꎬ同时基于短期、长期及综合偿债

能力三方面进行量化综合评价ꎬ从而探讨综合偿

债能力与盈利能力之间的交互关系[６]ꎮ 也有学

者通过流动比率、速动比率、现金比率这 ３ 个短期

偿债能力指标进行横向对比分析ꎬ并从资产负债

率和产权比率这 ２ 个指标长期偿债能力指标进行

纵向对比分析ꎬ从而评估我国新闻出版上市公司

的偿债能力[７]ꎮ 然而ꎬ更多学者则是采用因子分

析法ꎬ选取流动比率、速动比率、现金比率、权益负

债比率、长期资产适合率、流动资产与负债总额

比、现金流动负债比、营运资产与总资产比等多个

指标ꎬ构建因子综合判断模型ꎬ来对样本企业进行

偿债能力评价[８－１１]ꎮ 因此ꎬ基于以上学者的研究

成果ꎬ同时为了提高分析效率ꎬ本文采用因子分析

法来确定偿债能力综合得分ꎮ

２　 研究设计

２.１　 变量与模型

２.１.１　 变量定义

企业偿债能力是指企业用其资产偿还长期债

务与短期债务的能力ꎮ 偿债能力指标主要包括流

动比率、速动比率、产权比率、利息保障倍数、现金

流动负债比、资产负债率、营运资金、带息负债率

这 ８ 个指标[１２]ꎮ 为了更好分析高新企业内部控

制有效性对其偿债能力的影响ꎬ本文将这 ８ 个指

标采用因子分析测算得到偿债能力综合得分①作

为被解释变量ꎮ 借鉴相关研究[１ꎬ１３ꎬ１４]ꎬ本文选取

内部控制指数、内部控制信息披露指数及其分项

指标作为解释变量ꎬ内部控制信息披露分项指标

　 　 ①　 由于文章篇幅有限ꎬ样本量过大ꎬ故对于偿债能力综合得分过程不做详细报告ꎮ

１８２
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包括内部环境、控制活动、风险评估、信息与沟通、
内部监督ꎬ由于考虑到内部控制有效性可能也会

对第二年的企业偿债能力造成影响ꎬ故下文也对

滞后一期的相关解释变量进行回归分析ꎮ 同时根

据已有文献[１４－１５]ꎬ并经过不断调试ꎬ最终本文选

取净资产收益率、资产报酬率、营业收入增长率、
净利润增长率、资产流动率、公司规模这 ６ 个变量

作为控制变量ꎮ 此外ꎬ本文在模型中还控制了公

司和年度哑变量ꎮ 具体各个变量的定义见表 １ꎮ

表 １　 变量定义

Ｔａｂ.１　 Ｄｅｆｉｎｉｔｉｏｎ ｏｆ ｖａｒｉａｂｌｅｓ

变量类型 变量名称 变量符号 变量说明

被解释变量

偿债能力 ＤＰＡ 指企业用其资产偿还长期债务与短期债务的能力

流动比率 ＣＲ 流动资产 /流动负债

速动比率 ＱＲ 速动资产 /流动负债

产权比率 ＥＲ 负债总额 /股东权益

利息保障倍数 ＴＩＥＲ 企业息税前利润 /利息费用

现金流动负债比 ＣＦＬＲ 年经营活动现金净流量 /期末流动负债

资产负债率 ＤＡＲ 负债平均总额 /资产平均总额

营运资金 ＷＣ 流动资产－流动负债

带息负债率 ＩＢＤＲ 带息负债总额 /负债总额

解释变量

内部控制指数 ＩＣＩ 反应企业整体内部控制水平

内部控制信息披露指数 ＩＣＩＤＩ
是企业根据内部控制评价的标准对企业内部控制体系的完整

性、合理性和有效性进行自我评价

内部环境 ＨＥ 包括治理结构、组织结构、员工控制和企业文化

控制活动 ＣＡ
包括预算控制、职责分工控制、财产保护控制、会计系统控制、绩
效考评控制

风险评估 ＲＳ
包括战略风险评估、经营与财务风险评估、企业扩张风险评估、
风险应对

信息与沟通 ＩＣ
包括内部报告制度、财务信息披露管理、企业信息发布制度、员
工关系管理、投资者关系管理、客户关系管理

内部监督 ＩＳ 包括内部审计、监督机制、纠偏机制

控制变量

净资产收益率 ＲＮＡ 净利润 /平均净资产

资产报酬率 ＲＲＡ (净利润＋利息费用＋所得税) /平均资产总额

营业收入增长率 ＩＲＢＲ 营业收入增长额 /上年营业收入总额

净利润增长率 ＰＧＲ (当期净利润－上期净利润) /上期净利润

资产流动率 ＡＬＲ 流动资产 /总资产

公司规模 ｓｉｚｅ 公司年末资产总额的自然对数

企业 ｃｏｍｐａｎｙ 哑变量ꎬ企业效应

年度 ｙｅａｒ 哑变量ꎬ年度效应

２.１.２　 模型构建

本文所选取的样本横截面维度为 １７１ 个个

体ꎬ时间维度为 ５ 年ꎬ属于短面板数据ꎬ因此本文

不再对模型做单位根和协整检验ꎮ 但为了判断面

板数据所属的类型ꎬ仍需通过豪斯曼检验来确定

建立固定效应模型还是随机效应模型ꎮ 豪斯曼检

验①结果见表 ２ꎮ

表 ２　 内部控制指数与偿债能力的豪斯曼检验

Ｔａｂ.２　 Ｈａｕｓｍａｎ ｔｅｓｔ ｏｆ ｉｎｔｅｒｎａｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｉｎｄｅｘ
ａｎｄ ｓｏｌｖｅｎｃｙ

Ｎａｍｅ Ｃｏｅｆ

Ｃｈｉ－ｓｑｕａｒｅ ｔｅｓｔ ｖａｌｕｅ ２３.８４

Ｐ－ｖａｌｕｅ ０.０００ ２

　 　 ①　 内部控制信息披露指数及其分项指标与偿债能力的豪斯曼检验结果均认为采用固定效应模型ꎮ

２８２
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　 　 可以看到ꎬ豪斯曼检验的 Ｐ 值为 ０.０００２ꎬ拒绝

原假设ꎬ即认为应该采用固定效应模型进行面板

数据回归分析ꎮ 同时ꎬ基于相关学者建立的数学

评价模型[１６－１９]ꎬ本文构建以下 ３ 个模型检验高新

企业内部控制有效性对其偿债能力的影响ꎮ
　 ＤＰＡｔ ＝ α０ ＋ α１ＩＣＩｔ ＋ α２ＩＣＩｔ －１ ＋ α３ＲＮＡｔ ＋

α４ＲＲＡｔ ＋ α５ＮＩＲｔ ＋ α６ＩＲＢＲｔ ＋ α７ＰＧＲｔ

＋ α８ＡＬＲｔ ＋ α９ｓｉｚｅｔ ＋ εｔ (１)
　 ＤＰＡｔ ＝ α０ ＋ α１ ｌｎＩＣＩＤＩｔ ＋ α２ ｌｎＩＣＩＤＩｔ －１ ＋

α３ＲＮＡｔ ＋ α４ＲＲＡｔ ＋ α５ＮＩＲｔ ＋ α６ＩＲＢＲｔ

α７ＰＧＲｔ ＋ α８ＡＬＲｔ ＋ α９ｓｉｚｅｔ ＋ εｔ (２)
　 ＤＰＡｔ ＝ α０ ＋ α１ＨＥ ｔ ＋ α２ＣＡｔ ＋ α３ＲＳｔ ＋ α４ＩＣ ｔ ＋

α５ＩＳｔ ＋ α６ＨＥ ｔ －１ ＋ α７ＣＡｔ －１ ＋ α８ＲＳｔ －１ ＋
α９ＩＣ ｔ －１ ＋ α１０ＩＳｔ －１ ＋ α１１ＲＮＡｔ ＋ α１２ＲＲＡｔ

＋ α１３ＮＩＲｔ ＋ α１４ＩＲＢＲｔ ＋ α１５ＰＧＲｔ ＋ α１６ＡＬＲｔ

＋ α１７ｓｉｚｅｔ ＋ εｔ (３)
２.２　 样本选择与数据来源

从 ２０１１ 年起ꎬ我国上市公司开始施行企业内

部控制规范ꎬ２０１３ 年实施范围从国有控股主板上

市公司进一步扩大到非国有控股主板上市公司ꎮ
因此ꎬ本文选取 ２０１３－２０１７ 年 ３４５６ 家上市公司ꎬ将
样本限于新会计准则(２００７)ꎬ然后根据以下标准剔

除部分观测值:(１)金融类公司ꎻ(２)变量缺失样

本ꎬ最终得到 １７１ 家上市公司ꎮ 被解释变量偿债能

力(流动比率、速动比率、产权比率、利息保障倍数、
现金流动负债比、资产负债率、营运资金、带息负债

率)和控制变量(净资产收益率、资产报酬率、营业

收入增长率、净利润增长率、资产流动率、公司规

模)数据来自 ＲＥＳＳＥＴ 数据库ꎬ解释变量内部控制

指数、内部控制信息披露指数(内部环境、控制活

动、风险评估、信息与沟通、内部监督)及其滞后项

数据来自迪博内部控制数据库ꎮ

３　 实证研究

３.１　 描述性统计

表 ３ 反映的是内部控制有效性对其偿债能力

影响主要变量指标的描述性统计ꎮ 从反映偿债能

力各项指标的结果显示ꎬ流动比率、速动比率、现
金流动负债比和带息负债率的整体波动相对稳

定ꎬ而产权比率、利息保障倍数和营运资金整体波

动较大ꎮ 同时ꎬ这 ８ 项反映企业偿债能力的指标ꎬ
其最小值和最大值都具有较大差异ꎬ可见我国高

新企业在偿债能力方面具有较大的差异性ꎬ有部

分企业背负着较高的偿债风险ꎮ 在内部控制方

面ꎬ高新企业内部控制平均水平达到 ６５３.８５９ꎬ从
标准差及最值的结果来看ꎬ内部控制整体水平也

相对稳定ꎮ 然而ꎬ在内部控制信息披露及内部控

制分项指标披露充分度方面ꎬ极个别企业披露程

度不是很高ꎬ内部控制信息披露度指数平均达到

３５.９０５ꎬ但最小值仅 １２.０１ꎬ不仅如此ꎬ内部环境、
控制活动、信息与沟通都有企业最小值为 ０ꎬ显然

这些企业存在内部控制缺陷与隐患ꎬ需要进一步

加强内部控制的披露ꎮ

表 ３　 主要变量指标描述性统计

Ｔａｂ.３　 Ｄｅｓｃｒｉｐｔｉｖｅ ｓｔａｔｉｓｔｉｃｓ ｏｆ ｍａｉｎ ｖａｒｉａｂｌｅ ｉｎｄｉｃａｔｏｒｓ

Ｖａｒｉａｂｌｅ　 Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ Ｍｅａｎ Ｓｑｒｔ Ｍｉｎ Ｍａｘ

ＤＰＡ ８５５ ０.０００ ０.４４９ －１.９１３ ４.２１４
ＣＲ ８５５ １.５８４ １.２４１ ０.１１８ ２３.００１
ＱＲ ８５５ １.１３９ １.１４６ ０.０７５ ２２.９９３
ＥＲ ８５５ １７２.６８８ ２６５.９５２ ４.５８４ ４ ４９２.６２７
ＴＩＥＲ ８５５ ８.６２６ ３８.９８５ －３１.３７８ １ ０４１.８２２
ＣＦＬＲ ８５５ ０.０９８ ０.２２１ －１.６７６ １.４７５
ＤＡＲ ８５５ ５１.３３９ １６.４７６ ４.３５３ ９７.８６６

ＷＣ ８５５
１.２６∗

ｅ９

６.７５∗
ｅ９

－６.２０∗
ｅ１０

６.３９∗
ｅ１０

ＩＢＤＲ ８５５ ０.４３９ ０.１７９ ０.００１ ０.９２７
ＩＣＩ ８５５ ６５３.８５９ ６３.２３１ ４０３.７２ ８４６.０５

ＩＣＩＤＩ ８５５ ３５.９０５ ６.１１０ １２.０１０ ４９.０９０
ＨＥ ８５５ ６.９３８ ３.０９９ ０.０００ １５.４２０
ＣＡ ８５５ ８.３４８ ２.９４０ ０.０００ １３.３７０
ＲＳ ８５５ ６.１５８ １.３９９ １.９６５ ９.９９０
ＩＣ ８５５ ２.４９８ １.０７７ ０.０００ ５.６５０
ＩＳ ８５５ １１.９６３ ３.４４２ ２.０１０ １６.６００

ＲＮＡ ８５５ ５.５６４ １１.２５５ －１３９.５７３ ５６.２９１
ＲＲＡ ８５５ ４.７１１ ４.４７３ －３５.８３８ ３０.８２１
ＩＲＢＲ ８５５ ２２.９４３ １８２.３２３ －８７.１８３ ５ １１５.４７３
ＰＧＲ ８５５ ９.７４４ ７０８.６９４ －５ ３２０.８９８ １５ ５３４.２２
ＡＬＲ ８５５ ５４.６８１ １８.６６８ ４.１９８ ９８.９４８
ｓｉｚｅ ８５５ ２２.４８８ １.１８３ １９.５０６ ２６.２６９

３.２　 回归分析

为了探究高新企业内部控制的有效性对企业

偿债能力的影响ꎬ本文结合迪博数据库中的内部

控制信息数据ꎬ分 ３ 个模型分别论证高新企业内

部控制整体水平对偿债能力的影响、高新企业内

部控制披露程度及其分项指标对偿债能力的影

响ꎬ同时ꎬ为了提高指标系数的显著性和代表性ꎬ

３８２
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消除可能存在的共线性影响ꎬ对部分指标取对数

处理并增加其滞后项ꎬ进一步考察内部控制有效

性对企业偿债能力的时间效应ꎬ实证结果如表 ４
所示ꎮ

其中ꎬ表 ４ 第 ２ 列回归结果显示ꎬ现阶段高新

企业内部控制水平对企业偿债能力的呈负相关且

相关性还并不显著ꎬ这与大多数的文献资料相

悖[１３ꎬ２０－２１]ꎮ 这种现象说明了最近几年我国高新企

业内部控制与偿债能力还不具有明显的规律ꎬ大多

数企业可能还处于初期发展阶段或是转型期ꎬ企业

增强内部控制的水平还不能显著提高偿债能力ꎮ
通过表 ４ 第 ３ 列回归结果可以看出ꎬ高新企业内部

控制的披露度与企业偿债能力呈显著负相关ꎬ这一

方面是由于许多负债高、偿债能力低的企业ꎬ迫于

银行、证监会等相关金融机构的要求ꎬ需要披露更

多的内部控制信息ꎬ导致二者之间具有负相关性ꎬ
另一方面ꎬ有一部分偿债能力相对较高的企业ꎬ为
了提高自身的经营业绩ꎬ凸显企业自身的偿债优

势ꎬ忽视了对内部控制的管理ꎬ这也促使了内部控

制信息披露与偿债能力的显著负效应ꎮ 与此同时ꎬ
滞后一期的内部控制信息披露指数对偿债能力的

负效应更为显著ꎬ这表明当年的内部控制信息披露

充分度对第二年企业偿债能力的影响会更加显著ꎬ
具有长期影响效应ꎮ 总而言之ꎬ高新企业内部控制

信息的披露度与企业偿债能力的反常现象ꎬ揭露了

目前内部控制工作的不足ꎬ也暴露出高新技企业可

能存在的内部风险隐患ꎬ这些情况都将不利于企业

未来的健康良性的发展ꎮ
将五个内部控制披露相关指标与偿债能力进

行回归ꎬ进一步探究各相关内部控制透明度指标

对偿债能力的影响ꎮ 从表 ４ 第 ３ 列可以看出ꎬ具
有显著效应的内部控制信息披露分项指标依然对

企业偿债能力具有负效应ꎬ这其中包括了内部环

境和滞后一期的内部监督ꎮ 根据前人构建的内部

控制有效性评价指标体系[２２]ꎬ内部环境主要包括

公司的治理结构、组织结构、员工控制和企业文

化ꎬ而内部监督包括了内部审计、监督机制和纠偏

机制ꎬ结合实证结果ꎬ可以看到公司的治理机构、
组织结构等会在短期内影响着企业偿债能力ꎬ而
内部审计、监督机制等则长期影响企业偿债能力

的发展ꎮ 同时ꎬ呈负效应依然表明目前高新企业

偿债能力与内部控制信息披露充分度的不合理发

展ꎬ相反负债高的企业反倒在内部环境和内部监

督方面做了大量工作ꎮ 另外ꎬ高新企业在风险评

估和信息与沟通方面ꎬ虽然与企业偿债能力呈正

相关ꎬ但相关性仍不显著ꎬ这还是体现了高新企业

风险评估和信息与沟通与企业偿债能力发展差异

大的问题ꎮ

表 ４　 高新企业内部控制有效性对其偿债能力的影响

Ｔａｂ.４　 Ｅｆｆｅｃｔ ｏｆ ｔｈｅ ｅｆｆｅｃｔｉｖｅｎｅｓｓ ｏｆ ｉｎｔｅｒｎａｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｏｎ
ｔｈｅ ｓｏｌｖｅｎｃｙ ｏｆ ｈｉｇｈ－ｔｅｃｈ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ

Ｖａｒｉａｂｌｅ ＤＰＡ ＤＰＡ ＤＰＡ

ＩＣＩ －０.０００ ３４
ＩＣＩｔ－１ －０.０００ ０８

Ｌｎ ＩＣＩＤＩ — －０.１６３ ７５∗ —
Ｌｎ ＩＣＩＤＩｔ－１ — －０.１９８ ２０∗∗ —

ＨＥ — — －０.０１２ １３∗∗

ＣＡ — — －０.００５ ０６
ＲＳ — — ０.０１９ ２５
ＩＣ — — ０.０１９ １４
ＩＳ — — ０.００１ ４７

ＨＥｔ－１ — — －０.００３ ９６
ＣＡｔ－１ — — －０.００５ ８１
ＲＳｔ－１ — — ０.０１１ ９６
ＩＣｔ－１ — — ０.０００ ６１
ＩＳｔ－１ — — －０.０１３ ８６∗∗∗

ＲＮＡ －０.００５ ９２∗∗∗ －０.００６ ５５∗∗∗ －０.００６ ４９∗∗∗

ＲＲＡ ０.０２１ ７１∗∗∗ ０.０２２ ８６∗∗∗ ０.０２１ ８３∗∗∗

ＩＲＢＲ ０.０００ ４６∗∗∗ ０.０００ ４８∗∗∗ ０.０００ ４８∗∗∗

ＰＧＲ ０.０００ ０４∗∗ ０.０００ ０４∗∗ ０.０００ ０４∗∗

ＡＬＲ ０.０１３ ５３∗∗∗ ０.０１３ ５９∗∗∗ ０.０１３ ６５∗∗∗

ｓｉｚｅ ０.１０３ ７６∗∗ ０.１１９ ６０∗∗∗ ０.１１０ ２０∗∗

Ｃｏｎｓｔａｎｔ －２.８５５ ６２∗∗∗ －２.２０５ ５５∗∗ －３.１８４ ８９∗∗∗

Ｒ－ｓｑｕａｒｅｄ ０.１６３ ０.１７３ ０.１８９
Ｆ－ｔｅｓｔ １２.３３０ １３.１７１ ７.２１９

Ｐｒｏｂ > Ｆ ０.０００ ０.０００ ０.０００

　 　 注: ∗∗∗、∗∗、∗分别代表 ０.０１、０.０５、０.１ 的显著性水平ꎬ下表

不再注释ꎮ

以上的研究结果均表明ꎬ企业内部控制工作

做的并不完善ꎬ企业偿债能力确实提高较快ꎬ但缺

乏内部控制管理ꎬ仍然会使偿债能力缺乏代表性

和精确性ꎬ同时内部控制工作的提高主要来源于

内部信息披露的充分度ꎬ所以ꎬ为了提高高新企业

内部控制水平ꎬ进一步研究高新企业内部控制信

息披露及其分项指标对内部控制指数的影响见表

５ꎮ 表 ５ 第 ２ 列回归结果显示ꎬ内部控制信息披露

指数与内部控制指数呈显著正相关ꎮ 提高内控透

明度有利于企业增强整体的内部控制水平ꎬ而表
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５ 第 ３ 列进一步发现ꎬ高新企业的内部控制与内

部环境、控制活动、滞后一期的控制活动方面呈现

显著正相关ꎬ结合之前的研究成果看出ꎬ偿债能力

较低企业在内部环境上加强建设确实符合实际情

况ꎬ并且有利于企业整体的内部控制管理ꎬ但控制

活动方面却有所忽视ꎬ因此ꎬ企业仍需进一步强化

对预算的控制、职责分工控制、财产保护控制、会
计系统控制、绩效考评控制等ꎮ 与此同时ꎬ内部监

督对内部控制产生了负效应ꎬ可能原因是ꎬ更加严

格的内部审计、监督机制和纠偏机制会对内部控

制提出更高的要求ꎬ导致内部控制指数有所下降ꎮ
但从整体来看ꎬ提高内部控制披露度有利于企业

增强整体的内部控制水平ꎬ因此企业需要进一步

加强内部控制管理ꎬ而非为了更高的偿债能力忽

视内部控制的重要性ꎮ

表 ５　 内控透明度对整体内部控制水平的影响

Ｔａｂ.５　 Ｅｆｆｅｃｔ ｏｆ ｉｎｔｅｒｎａｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｔｒａｎｓｐａｒｅｎｃｙ ｏｎ ｔｈｅ
ｏｖｅｒａｌｌ ｉｎｔｅｒｎａｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｌｅｖｅｌ

Ｖａｒｉａｂｌｅ ＩＣＩ ＩＣＩ
Ｌｎ ＩＣＩＤＩ ８２.３９４∗∗∗ —

Ｌｎ ＩＣＩＤＩｔ－１ １５.８３８ —
ＨＥ — ５.０００∗∗∗

ＣＡ — ４.９１１∗∗∗

ＲＳ — －１.９０３
ＩＣ — －２.７０８
ＩＳ — －２.７０３∗∗∗

ＨＥｔ－１ — ０.４００
ＣＡｔ－１ — １.５９３∗
ＲＳｔ－１ — －３.３７２
ＩＣｔ－１ — －１.２４０
ＩＳｔ－１ — １.１６４
ＲＮＡ ０.６２３∗ ０.５５３
ＲＲＡ １.２４９ １.６５１
ＩＲＢＲ ０.０２３∗ ０.０２３∗

ＰＧＲ ０.００４ ０.００４
ＡＬＲ ０.１４４ ０.００１
ｓｉｚｅ －１０.５６６ －２.７１１

Ｃｏｎｓｔａｎｔ ５２１.５８０∗∗∗ ６７３.６６０∗∗∗

Ｒ－ｓｑｕａｒｅｄ ０.１０６ ０.１９８
Ｆ－ｔｅｓｔ ７.５１７ ７.６７０

Ｐｒｏｂ > Ｆ ０.０００ ０.０００

同时ꎬ根据表 ５ 发现ꎬ仍有几个变量对内部控

制影响不显著ꎬ可能原因是不显著变量间产生了

多重共线性ꎮ 为了剔除多重共线性影响ꎬ表 ６ 第

２ 列仅将内部控制指数与上述显著变量进行回

归ꎬ证实了上述分析成果的正确性ꎮ 表 ６ 第 ３ 列

通过逐步回归ꎬ只保留了风险评估和信息与沟通ꎬ
发现企业的信息与沟通同样对内部控制具有显著

的正效应ꎬ但风险评估仍然影响不显著ꎮ

表 ６　 内部控制逐步回归结果

Ｔａｂ.６　 Ｓｔｅｐｗｉｓｅ ｒｅｇｒｅｓｓｉｏｎ ｒｅｓｕｌｔｓ ｏｆ ｉｎｔｅｒｎａｌ ｃｏｎｔｒｏｌ

Ｖａｒｉａｂｌｅ ＩＣＩ ＩＣＩ
ＨＥ ４.７９９∗∗∗

ＣＡ ５.１１８∗∗∗

ＲＳ －２.４７２
ＩＣ ４.０３３∗
ＩＳ －２.６７０∗∗∗

ＣＡｔ－１ １.４８８∗

Ｃｏｎｓｔａｎｔ ５９７.１５３∗∗∗ ６５９.０１１∗∗∗

Ｒ－ｓｑｕａｒｅｄ ０.１３７ ０.００７
Ｆ－ｔｅｓｔ ２０.２５５ ２.５６５

Ｐｒｏｂ > Ｆ ０.０００ ０.０００

３.３　 稳健性检验

表 ７ 将流动比率、速动比率、带息负债率分别

代替原被解释变量偿债能力与内控披露进行稳健

性检验ꎬ结果显示和上文分析一致ꎬ内控披露仍与

流动比率、速动比率、带息负债率呈显著负相关ꎬ
说明本文的研究结论稳健有效ꎮ 同时ꎬ为了检验

解释变量是否存在内生性问题ꎬ将内部控制披露

度与偿债能力进行回归ꎬ通过 Ｈａｕｓｍａｎ 检验ꎬｐ 值

为 ０.４９９０ꎬ即不存在内生性问题ꎮ

表 ７　 稳健性检验

Ｔａｂ.７　 Ｒｏｂｕｓｔｎｅｓｓ ｔｅｓｔ

Ｖａｒｉａｂｌｅ ＣＲ ＱＲ ＩＢＤＲ
Ｌｎ ＩＣＩＤＩ －０.４６３∗∗ －０.３９１∗ －０.０８９∗∗∗

Ｌｎ ＩＣＩＤＩｔ－１ －０.２８６ －０.２６７ ０.０３１
ＲＮＡ －０.００５ －０.００４ ０.０００
ＲＲＡ ０.０２８∗ ０.０２５∗ －０.００１
ＩＲＢＲ －０.００３∗∗∗ －０.００３∗∗∗ ０.０００∗

ＰＧＲ ０.０００ ０.０００ ０.０００∗

ＡＬＲ ０.０３４∗∗∗ ０.０２８∗∗∗ －０.００２∗∗

ｓｉｚｅ －０.３３５∗∗∗ －０.２７６∗∗∗ －０.０１４
Ｃｏｎｓｔａｎｔ ９.９３６∗∗∗ ８.１５１∗∗∗ １.０６４∗∗∗

Ｒ－ｓｑｕａｒｅｄ ０.４０８ ０.４１４ ０.０５３
Ｆ－ｔｅｓｔ ４３.４３２ ４４.６２１ ３.５１９

Ｐｒｏｂ > Ｆ ０.０００ ０.０００ ０.０００
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４　 结论与启示

本文的研究核心在于高新企业内部控制有效

性对其偿债能力的影响ꎬ内部控制有效性本文体

现为内部控制整体水平和内部控制信息披露充分

度ꎮ 如何提高内部控制不仅事关高新企业的经营

业绩、偿债能力和风险防控ꎬ更事关上市公司的未

来长期健康发展ꎮ 基于以上研究目的ꎬ本文搜集

整理 ２０１３－２０１７ 年 １７１ 家上市公司的偿债能力相

关指标、内部控制指数和内控披露相关指标ꎬ通过

因子分析、回归分析等方法研究高新企业内部控

制有效性对企业偿债能力的影响ꎮ 研究结果

发现:
１)近年来ꎬ我国高新企业偿债能力与整体内

部控制水平无显著相关ꎬ但与内控透明度呈显著

负相关ꎮ 这说明大部分高新企业在内部控制披露

的工作上不够完善ꎬ存在严重的风险隐患ꎮ 企业

需要重视并积极完善内部控制的披露工作ꎬ进一

步保证偿债能力的真实有效ꎮ
２)内部控制透明度与整体内部控制水平呈

显著正相关ꎬ提高内控透明度有利于企业增强整

体的内部控制水平ꎮ 有针对性地对高新企业实施

内部控制ꎬ是提高高新企业偿债能力ꎬ促进高新企

业快速发展的重要保障ꎮ
３)高新企业的整体内部控制水平与内部环

境、控制活动、滞后一期的控制活动呈显著正相

关ꎬ由此可见ꎬ加强治理结构、组织结构、员工控

制、企业文化等一系列活动有利于高新企业构建

一个良好的内部环境ꎬ从而优化内部控制体系ꎻ加
强预算控制、职责分工控制、财产保护控制、会计

系统控制、绩效考评控制等一系列活动有利于高

新企业将风险控制在能够承受的范围之内ꎬ从而

优化内部控制体系ꎮ 高新企业内部控制对信息与

沟通具有显著的正效应ꎬ说明完善信息传递机制

与建立良好的内部和外部沟通渠道ꎬ有利于企业

整体内部控制水平的提升ꎮ 但风险评估对内部控

制的影响并不显著ꎬ可能是部分高新企业的风险

评估能力不足、预算管理不到位等原因造成ꎮ
本文的研究结果具有一定的启示ꎬ主要体现

在以下 ３ 个方面:
１)一个决策正确、管理有效的高新企业往往

具有严格有效的内部控制和高偿债能力ꎬ然而ꎬ目
前大多数高新企业在享受政策优惠ꎬ大力发展企

业经营水平ꎬ提高偿债能力的同时ꎬ忽视了内部控

制的披露工作ꎬ而只有负债高、偿债能力低的企业

迫于银行等金融机构的要求ꎬ才提高内部控制管

理的透明度ꎬ这严重阻碍一个企业良性健康地发

展ꎮ 因此企业管理层需要高度重视ꎬ主动完善内

部控制披露度ꎬ提高内部控制整体水平ꎬ真正有效

地促进企业的偿债能力ꎮ
２)财务舞弊现象使内部控制由自愿性向强

制性披露的时代迈进ꎬ说明各级政府财政部门仍

需密切关注高新企业的内部控制管理工作ꎬ加强

对企业审计工作的重视度ꎬ防止财务舞弊现象的

扩张和恶化ꎮ 同时ꎬ也确保在出现各类财务问题

时能及时纠正和处理ꎬ促使高新企业经营管理更

加合法合规ꎬ资产、财务报告及相关信息更加真

实、安全和完整ꎮ
３)针对高新企业内部控制可能存在的情况ꎬ

高新企业要完善风险评估机制ꎬ提高对内部控制

重要性的认识ꎬ建立全面预算管理制度ꎬ以便更加

充分、有效地执行内部控制ꎮ
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