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�改革发展 �

后萨班斯法案时代内部控制实证研究:回顾与展望
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内容提要: 本文对国外 (美国为主 )近年来内部控制实证研究主题及研究结论进行了回顾与总结, 并结合我国财政部等五部委

2010年 4月颁布�企业内部控制配套指引 �,展望我国内部控制实证研究未来方向。
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� � 一、导言
2002年爆发的安然事件, 引发了美国乃至全球对内控机制

的极大重视, 内部控制也由一项自发性的治理机制演化为一种

政府监管强力推动的制度建设, 典型表现为美国的 SOX法案中

强制要求上市公司披露内部控制信息的 302、404节条款。 302

条款要求 SEC会员公司的高管层应证实他们已经评估了财务报

告内部控制的有效性 ,如果高管层认定内部控制存在重大缺陷,

他们就不能认定内部控制有效, 并强制披露认定的重大缺陷;

404条款要求公司应聘请审计师对年度报告出具鉴证意见。强

制性的内部控制信息披露不但极大地促进了企业内部控制制度

的建设与完善, 也催生了一大批以实证方法研究内部控制相关

问题的文章, 它们对世界各国内部控制监管政策的制定和内部

控制理论研究的未来发展, 具有重要的参考价值。 2010年 4月

26日, 财政部等五部委联合发布了�企业内部控制配套指引 �,
连同 2008年联合发布的�企业内部控制基本规范 �, 标志着适应
我国企业实际情况、融合国际先进经验的中国企业内部控制规

范体系基本建成。

本文在广泛收集国际顶尖杂志上已公开发表的内部控制实

证研究文献以及在社会科学研究网 ( SSRN )上公布的工作论文

的基础上, 对萨班斯法案开始执行起至今国外内部控制实证研

究的代表性文献进行总结, 并展望我国内部控制实证研究的方

向。

二、国外内部控制实证研究回顾

(一 ) 内部控制自愿披露的影响因素及披露水平

由于公司管理者和外部投资者之间存在信息不对称和代理

成本, 所以需要披露内部控制信息, 同时公司披露内部控制是管

理层权衡成本和收益的产物, 披露能够减少信息和代理问题导

致的效率损失。

关于公司自愿披露内部控制行为的研究, 学者们大多是从

自愿披露内部控制的影响因素角度出发的。B ronson et a l( 2006)

发现公司规模越大、设立审计委员会、审计委员会开会次数多、

机构投资者持股比例越高、收入增长越快, 公司越有可能自愿披

露内部控制报告。Ashbaugh- Skaife et a l( 2007)发现自愿披露

内部控制缺陷的公司经营更复杂、最近经历了组织变更、会计风

险更高、审计师更换频率大以及内部控制建设投入资源较少。

也有学者对内部控制自愿披露水平进行了研究,如 B ronson et al

( 2006)发现没有公司自愿披露重大缺陷, 只有不到一半公司报

告内部控制是有效的, 其中只有 3家公司报告了评价内部控制

有效性的标准。Deum es和 knechel( 2008)通过构建内部控制自

愿披露水平系数,发现管理层持股比例、外部股权集中度和内部

控制自愿披露水平负相关, 财务杠杆与内部控制自愿披露水平

正相关, 并发现内部控制自愿披露水平伴随着固有风险的变化

而变化。

(二 ) 内控控制缺陷公司基本特征

SOX法案实施以后, 公司强制要求披露内部控制缺陷, 学术

界开始对披露内部控制缺陷公司基本特征进行了分析。不少学

者发现,重大内部控制缺陷与公司规模、业务复杂性、成长性、财

务能力、组织变更或财务重述等有关,审计委员会独立性越高、

财务专家比例越大或开会次数越多, 存在内部控制缺陷的可能

性越小。Y an et al( 2009)发现审计委员会中性别比例影响其表

现,存在重大缺陷的公司男性财务专家比例更低,并发现内部控

制的提升与女性委员规模、男性财务专家的量之间存在正向关

系。N aiker和 Sharm a( 2009)发现如果审计委员会中存在前任审

计合伙人,则报告内部控制缺陷的可能性越小,且无论该合伙人

是否隶属于企业现在 /过去聘请的审计师。披露内部控制缺陷

的公司,审计师审计任期较长、独立性差或变更频繁。K rishnan

( 2005)还发现管理层是否拥有当期职位的工作经验与内部控制

质量正相关,对财务舞弊的态度、财务压力与内部控制质量负相

关。L ,i Sun et al ( 2010)研究发现首次获得否定审计意见的公

司 CFO的任职资格较差。最后, G e et a l( 2005)发现薄弱的内部

控制与会计控制资源投入有关,重大缺陷和收入确认政策缺陷、

职责分离不足、期末报告程序和会计政策的缺陷等有关,最常见
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的具体会计层面重大缺陷一般发生在应计科目中, 如应收账款

和存货。

(三 ) 内部控制与盈余质量

良好的内部控制能够指导日常的交易活动, 相应的也能减

少有意或无意的错报, 相反,如果内部控制较差, 则可能导致内

外部会计数据存在噪音或偏差。内部控制缺陷影响财务报表中

非正常应计的噪音和重要性的方式主要有两种: ( 1)由于公司内

部政策、员工培训或勤奋程度不足而导致的随机的、非故意的错

报; ( 2)管理层或员工的故意错报或遗漏。不少学者发现披露内

部控制缺陷的公司, 盈余质量较低, 例如, A shbaugh - ska ife e t a l

( 2006)发现报告内部控制缺陷的公司应计质量较低, 且采用现

金流量预测能力检验和盈余反应系数检验时, 也发现内部控制

质量差异影响应计项目的真实可靠性和认知可靠性。H ogan和

W ilkins( 2008)运用修正的琼斯模型, 发现披露内部控制缺陷公

司和未披露内部控制公司相比,绝对非正常应计总额有些不同。

Doy le et a l ( 2007b)发现披露内部控制缺陷的公司比未披露内部

控制缺陷的公司的应计质量低, 但是这种差异仅与公司层面控

制问题有关, 而与具体会计层面控制问题无关。H e( 2009)采用

单因素分析发现披露内部控制缺陷的公司投资者认知的盈余质

量更低, 而采用多元回归分析却发现, 只有披露公司层面的内部

控制缺陷时, 才会对投资者认知的盈余质量具有增量影响。 Lu

et al ( 2010)采用 OLS回归分析方法时发现内部控制缺陷与应计

质量之间存在负向关系。也有学者不支持前述观点, Hogan和

W ilkins( 2008)运用 Dechow和 D ichev ( 2002)的方法,没有发现内

部缺陷公司和控制样本应计质量有显著不同。H e( 2009)采用跨

期分析没有发现披露与未披露内部控制缺陷公司的投资者认知

的盈余质量有区别。Gong ( 2009)发现交叉上市公司的内部控制

缺陷披露和盈余管理没有什么联系。

内部控制质量提升有利于应计质量的提高, Chan e t a l

( 2008)发现被审计师发现的内部控制缺陷将有助于公司提高内

部控制质量, 进而减少出现故意或非故意会计差错的可能性, 提

升报告盈余的质量。Bedard e t a l( 2006)发现诸如培训、IT等公

司层面和收入费用等特定会计层面的内部控制缺陷比较难以改

善, 但是 IT、职责分离、税务、收入、存货和应收账款等领域重大

缺陷的改善, 能够较快的提升盈余质量。

(四 ) 内部控制和审计收费、审计师变更和审计延迟

对审计师及其客户而言, SOX 404可能是最重要的条款, 它

要求管理层记录、测试和报告公司财务报告内部控制的充分性,

同时要求审计师评估和测试这些控制。现有文献一般认为, 较

高的内部控制风险, 可能导致审计费用增加、审计师变更和审计

延迟。

审计师认为控制风险较高时, 通常会增加实质性程序来降

低检查风险。当公司披露内部控制缺陷时 ,审计师需要投入更

多的时间进行检查测试以及潜在增加的审计师法律责任, 相应

的审计收费当然也就高一些,而且内部控制缺陷越严重, 审计收

费会越高, Canada et al ( 2009)发现, 报告 IT为基础的重大内部

控制缺陷的公司的审计费用与没有报告任何重大缺陷、或只报

告 IT无关的重大缺陷的公司的审计费用有重大差别。也有学

者发现, 内部控制缺陷与审计收费没有显著相关关系,如 Raghu�
nanda et a l ( 2006)以制造业公司为样本, 发现 2003年公司披露

内部控制缺陷与审计费用之间没有关系。也有学者将内部控制

缺陷进行分类, 研究不同类型的内部控制缺陷对审计收费的影

响是否存在差异。Raghunanda et al ( 2006)发现, 无论是系统性

重大缺陷,还是非系统性重大缺陷 ,内部控制缺陷的披露与审计

费用之间的关系没有不同。H o itash et al ( 2007)发现 302条款下

披露内部控制缺陷的公司在下一年继续支付高额的审计费用 ,

即使 404条款下没有披露内部控制问题。

内部控制风险较高的公司往往财务风险也较高, 审计师可

能主动抛弃这样的客户以规避审计风险,或者公司由于存在较

高的内部控制风险将导致负面的内部控制审核意见, 已经收到

(或预期收到 )负面审核意见的客户可能主动解聘与自己不合作

的审计师, 达到审核意见购买的目的, 此结论得到了广泛的支

持。客户主动解聘审计师可能是致力于全面提升财务报告内部

控制质量作出努力的表现。

基于规避风险的原因,如果发现客户存在内部控制风险, 审

计师会增加工作范围和实施额外的实质性测试以降低审计风

险,从而导致审计延迟增加, 同时他们还认为, 公司层面或者一

般层面内部控制缺陷更复杂,产生的影响更大,审计延迟可能也

更长。E ttrendge e t a l ( 2006)还发现, 在员工、过程和程序、职责

分离、结账过程方面存在内部控制缺陷的公司经历更长的审计

延迟。

(五 ) 内部控制和资本成本

Ogneva et a l ( 2007)认为,内部控制缺陷的存在将导致较低

的会计信息质量,增加了投资者的信息风险, 从而导致较高的权

益资本成本, 并且内部控制缺陷可能意味着公司总体管理控制

较弱,增加了公司经营风险, 也可能导致较高的权益资本成本。

A shbaugh- ska ife et al ( 2008)发现存在内部控制缺陷的公司权

益资本成本更高, 且审计师认可的内部控制有效性的变化将会

导致权益资本成本发生显著变化。Beneish et a l ( 2008)发现 302

条款下的内部控制缺陷的披露将使资本成本增加 68% ,但是 404

条款下的内部控制缺陷的披露不会对资本成本产生显著影响 ,

可能原因有: ( 1)审计师在界定 404条款重大缺陷时采用了较低

的重要性水平; ( 2)研究对象是执行 404条款较早的大公司, 它

们在市场往往存在着丰富信息, 重大缺陷的披露并不具有增量

信息。

也有少数学者探索性研究了内部控制与债务成本之间的关

系, Schne ider et a l ( 2008)发现, 如果公司获得否定内部控制意见

时,将对债权人评估拓展最高信用额度的风险和可能性存在消

极影响,即使是聘请国际四大审计师, 也不会减弱这种影响。在

做贷款决策时,否定的内部控制意见减弱了资产负债表、收益表

的重要性, 并且降低了债权人对财务报表的信心。 K im et al

( 2009)发现披露重大的、公司层面的内部控制缺陷的公司支付

更高的借款利率,债权人会给缺陷公司强加严格的非价格条款。

Coste llo et a l( 2009)发现如果公司存在重大内部控制缺陷, 债权

人会减少对财务承诺以及财务比率为基础的业绩定价条款的依

赖,而倾向于使用抵押贷款来替代财务承诺, 即使是内部控制缺

陷得到改善,债权人还是会认为财务报告质量有缺陷。

(六 ) 内部控制和市场反应

全面评价 SOX法案内部控制披露条款的是否有效并不是一

件容易的事,考察重大内部控制缺陷披露的信息含量, 也是评价

302、404 条款是否能够带来效益的重要方面。 Bryan et al

( 2005)发现在公告重大内部控制缺陷的较短时间窗口内, 公司

股票收益为负值, 但并不显著。H amm ersley et al ( 2007)发现在

排除盈余公告或其他重大事项披露的影响后, 规模调整的收益
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和内部控制缺陷的披露之间存在负向关系。如果内部控制缺陷

不可审计或者披露内容模糊的话,这种负向关系会更强烈, 但是

仅在内部控制缺陷为重大缺陷时, 这种负相关性才会加强。B e�
ne ish et al ( 2008)发现 302条款下的内部控制缺陷的披露很有

信息增量, 它导致了 - 1. 8%的非正常回报, 并且审计师的质量

优劣将影响这种负向关系的强弱。

也有学者发现, 内部控制缺陷并没有对市场反应造成显著

影响。如 H amm - Ersley et a l ( 2007)发现,内部控制缺陷的披露

不会产生显著地市场反应, 可能是在内部控制缺陷披露的短窗

口内, 存在盈余公告或其他重大事项的披露。 Bene ish e t a l

( 2008)发现内部控制缺陷的披露来源、缺陷的严重程度与市场

反应之间没有任何关系。

总而言之, 关于内部控制方面的研究成果非常丰富, 限于本

文篇幅, 还有很多内容就不再进行详细回顾。

三、我国内部控制实证研究展望

2010年 4月 26日, 财政部等五部委联合发布了 �企业内部
控制配套指引�,结合 2008年 6月 28日联合发布的 �企业内部
控制基本规范�,标志着适应我国企业实际情况、融合国际先进
经验的中国企业内部控制规范体系基本建成。执行企业内部控

制规范体系的企业, 必须对本企业内部控制有效性进行自我评

价, 披露年度自我评价报告,同时聘请会计师事务所对其财务报

告内部控制的有效性进行审计,出具审计报告, 这为我国未来内

部控制实证研究提供了良好的契机。

结合前面对国外内部控制实证研究的回顾和总结, 我国未

来关于内部控制实证研究可以主要从以下方面开展:

第一, 结合�企业内部控制应用指引 �、�企业内部控制评价
指引�和�企业内部控制基本规范�设计合理的内部控制评价指
标体系, 构建内部控制评价系数。中山大学和深圳迪博企业风

险管理技术有效公司联合课题组已于 2008年制定了内部控制

评价指标体系, 但是指标设置的合理性和完整性还值得进一步

商榷;

第二, 结合前述对国外内部控制实证研究的总结, 分析内部

控制评价系数高低的影响因素, 可能是未来内部控制实证研究

的重要方面;

第三, �企业内部控制评价指引�的实施为我国进行内部控
制与审计收费、审计师变更、审计延迟、审计意见、审计任期、审

计师选择等审计主题之间的关系研究提供良好条件;

第四, 美国各界对实施 SOX法案的成本效益存在很大的争

议, �企业内部控制配套指引�的成本效益分析,可能是未来研究

的方向之一;

第五, 随着我国资本市场的完善, 我们可以尝试内部控制与

盈余管理、企业价值、资本成本、股票市场反应等之间的关系研

究;

第六, 研究内部控制与公司治理之间的关系, 探索内部控制

评价是否在一定程度上有利于公司治理水平的提升;

第七, �企业内部控制评价指引�要求董事会或类似权力机
构对内部控制的有效性进行全面评价、形成评价结论、出具评价

报告, 而具体负责执行评价工作的是内部审计部门或类似职能

的部门。所以, 未来对内部审计职能的设立及完善也将可能是

研究热点之一;

第八, 研究具体业务与公司绩效之间的关系, �企业内部控
制引用指引�详细规范了各个具体业务关键控制点, 诸如销售、

采购、生产、关联交易、投资、工程项目、信息系统等重要的具体

业务是否控制完善, 将会对公司经营绩效将会产生重要影响。

因此, 未来可以对具体业务的内部控制与公司绩效之间的关系

进行探索性的研究;

第九,薄弱的内部控制不仅仅影响管理层指导精确性, 还会

潜在的影响管理层决策, 例如产品决策、资本投资、并购、研发、

广告、雇佣或扩张决策。所以, 未来可以研究内部控制质量和关

于这些决策的内部管理报告之间的关系;

第十,内部控制与财务舞弊、社会责任、投资效率、关联交易

等主题的关系研究,也可能是未来研究的方向。

总而言之, �企业内部控制配套指引�的实施, 将对我国内部

控制实证研究产生巨大影响, 学术界也将会出现丰硕的研究成

果。

注 � 释:

� 后萨班斯法案时代:本文中是指萨班斯法案实施后至 2010年 12月之

间。
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