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摘 要 

自从萨班斯法案颁布以来，内部控制成为国际上的政府监管部门、企业实务

部门与学术界关注的焦点问题之一。顺应国际层面的制度变化，我国政府部门和

其他监管层也推出了系列内部控制规范，对企业内部控制及其披露进行引导或管

制。与此同时，在国际学术界对内部控制进行广泛讨论之际，该问题也成为我国

学术界的研究热点。本文则聚焦于内部控制报告的披露效果，分析现有制度环境

下内部控制报告制度能否提高企业内控意识，改善内控质量，为信息使用者带来

有价值的信息，实现内部控制信息的有效披露。 

本文首先基于信息披露的一般理论分析，探讨了内部控制信息的特点以及内

控信息有效披露的实现机制。然后对内部控制、内部控制监管的历史演进进行回

顾，并描述了我国内部控制报告的披露现状。在此基础上，主要研究三个问题：

第一，考察企业内部控制报告披露决策的影响因素，初步检验内控报告披露行为

的信号显示作用；第二，基于有效的内部控制可以降低企业风险进而为内控目标

实现提供合理保证，对内部控制报告披露的内控质量与企业盈余质量的相关关系

进行检验；第三，基于有效内控信息可以缓解投资者的信息不对称程度进而影响

资本成本，对内控报告披露的内控质量与权益资本成本的相关关系进行检验。 

通过实证检验，本文发现：首先，内控自评报告与内控审计报告披露决策与

公司是否设立审计委员会、公司规模、融资动机正相关，内控审计报告的披露受

股权制衡、财务状况、实际控制人类型、是否交叉上市、是否聘请“四大”审计

财务报表等因素的影响，总体结果表明自愿披露内控报告的企业有着较好的内部

控制建设实施基础；其次，内控报告披露行为未产生预期的治理效果，披露内控

有效的公司没有伴随更高的盈余质量，这在一定程度上说明企业并未如实反映自

己的内控质量，内部控制报告披露内容的真实性存在疑问；最后，内控报告披露

的信息未得到资本市场的反应，投资者没有因为企业称内控有效而调整对企业的

价值判断，降低权益资本成本。以上实证结果在一定程度上说明，目前我国内控

报告缺乏有效披露的实现机制，企业的内部控制建设以及内控信息披露效果的落

实还有许多问题有待解决。 

 

关键词：内部控制报告 信息披露效果 盈余质量 权益资本成本 
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Abstract 

Since the enactment of Sarbanes-Oxley Act, internal control has become the 

focus among government regulators, business practices and the academic. As a 

response to this institutional change, our regulators have published a series of 

criterions to guide enterprise building and disclosing internal control. At the same 

time, the issue about internal control has become our academics research focus. Based 

on the special institutional setting of China, this dissertation tries to study the effect of 

the disclosure of internal control report, testifies whether the regulation of internal 

control report can spur enterprise to enhance its internal control quality and offer 

useful information for investor. 

We discussed the characteristics of internal control information and how to 

realize its effective disclosure, and then reviewed the evolution of internal control and 

internal control’s regulations, described the present situation of enterprise’ internal 

control report. Based on these, this dissertation investigates three questions: What 

factors influence enterprise’s decision about internal control report disclosure? How is 

the relationship between internal control report and earning quality? How is the 

relationship between internal control report and the cost of equity capital? 

The research finds that: At first, whether the enterprise disclosed internal control 

self-assessment report and internal control audit report is significantly positive 

associated with whether the enterprise setting auditing committee, firm size and 

motivation of financing. Internal control audit report disclosure decision is affected by 

check-and-balance stock ownership, financial condition, cross-listing, controller type 

and “Big 4” in addition. These findings show that enterprises who disclosed internal 

control report voluntarily have better condition to construct internal control. And then, 

the disclosure of internal control report didn’t company with progress of earnings 

quality. At last, the disclosure of internal control report didn’t company with the 

decrease of cost of equity capital, the market has no reaction to internal control report. 

These results show that the disclosure of internal control report is invalid.These 

researches examined the effects of internal control report. It lacks implementation 
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mechanism to realize effective information disclosure. There are still many questions 

need to resolve. The research results are useful for regulator.    

 
 
Key words: internal control report; the effect of information disclosure; earnings quality; 

cost of equity capital 
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第一章 导论 

1.1 研究背景及动机 

内部控制最初源于企业经营管理的需要，用以降低企业目标实现过程中可能

面临的风险。随着经济发展，企业规模和影响范围不断扩大，企业的经济安全已

不仅仅是企业自身的事情，会对利益相关者乃至整个社会的经济安全产生影响。

众多重大舞弊案件的发生使得市场和监管部门认识到有效内部控制的缺失会给

投资者造成巨大财产损失，打击投资者对资本市场的信心，最终影响社会经济的

发展。 

上海和深圳证券交易所于 2006 年分别发布了《上海（深圳）证券交易所上

市公司内部控制指引》（以下简称上市公司内部控制指引），首次对一般上市公司

出具内部控制自评报告和内部控制审计报告提出要求，并在之后几年的《关于做

好上市公司年度报告工作的通知》中对内控报告的披露范围进一步做出规定。

2008 年财政部等五部委联合发布了《内部控制基本规范》，2010 年联合发布了《企

业内部控制配套指引》，对内部控制建设和内部控制报告进行了规范，要求所有

的主板上市公司自 2012 年 1 月 1 日起披露内部控制自评报告和内部控制审计报

告。 

监管部门希望通过内控披露规范的制定实施达到目标：第一，促使企业提高

内部控制的意识进而改善内部控制治理效果，防范舞弊、提高企业经营效率。第

二，为外部信息使用者提供附加信息，增强他们对企业的价值判断能力和对资本

市场的信心。 

本文对内部控制报告披露的实际效果展开较为系统的研究，考察在现有的规

范指引下内控报告是否实现有效披露，即企业是否如实反映其内控建设实施情

况，该报告是否为投资者带来有价值的信息，并对可能存在的问题进行分析探讨。

本文希望通过对这些问题的研究为我国内部控制建设以及内控报告有效披露提

供参考。 
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1.2 研究思路与结构安排 

《上市公司内部控制指引》的发布，《内部控制基本规范》及《配套指引》

的出台都促使我国上市公司对内部控制建设情况和实施效果进行评价与披露。为

了检验内控报告的披露效果，本文基于信息披露的一般理论分析，结合企业内部

控制及内部控制信息的本质特点，分析探讨了内部控制报告有效披露的内涵及所

需条件，为内部控制报告披露效果的实证研究提供了理论基础。 

内部控制报告披露的有效性包含两层含义：内部控制信息的有效性与内部控

制信息传递的有效性。内部控制信息的有效性是指内控报告如实反映企业内部控

制的建设运行情况。内部控制信息传递的有效性是指内控报告给信息使用者带来

增量信息，产生市场效应。内控信息的有效是内控信息传递有效的前提，内控信

息传递的有效反之会对内控信息披露决策产生影响。 

本文将分三个层次研究内部控制报告的披露效果。首先，对内控报告披露的

影响因素展开研究，初步考察内控报告的信号显示作用。其次，对内控报告制度

是否促使企业关注内控建设、如实反映内控情况展开研究，考察内控信息的有效

性。最后，对内控报告是否得到投资者认可并将其应用于投资决策展开研究，考

察内控信息传递的有效性。 

本文的研究思路如图 1-1。 
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                            图 1-1 本文研究思路 

全文分为七章，各章节的内容安排如下： 

第一章 导论 

本章主要论述论文的研究背景和研究动机，说明全文的研究思路和结构安

排，以及论文的主要贡献。 

第二章 内部控制信息披露的理论分析 

本章首先对信息披露的影响因素、披露方式、披露效果和实施机制等展开一

般理论分析，然后结合内部控制信息的特点以及相关方对内控报告的供需动机，

对内控报告的有效披露机制进行了理论分析。本章的内容为下文的实证研究提供

了理论基础。 

第三章 内部控制的监管分析 

本章回顾了内部控制和内部控制监管的发展演进历程，并对我国内控报告的

披露现状进行总体描述。 

第四章 内部控制报告披露的影响因素 

本章对内控报告自愿披露的影响因素展开研究，考察企业的内控建设条件和

内部控制报告有

效披露实现机制

分析 

内部控制报告

披露影响因素 
内部控制报告信 
息的有效性 

内部控制报告

信息传递的有

效性 

内部控制报告披

露效果的总结 
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内控披露动力是否协同对内控报告的披露决策产生影响，初步检验了内控报告自

愿披露的信号显示作用。由于内控审计报告引入独立第三方对内控有效性进行审

计，研究中区分内控报告的两个层次分别检验企业内控自评报告和内控审计报告

披露决策的影响因素。 

第五章 内部控制报告与盈余质量的关系研究 

本章从内控报告与盈余质量关系的角度考察内控报告信息披露的有效性。有

效的内部控制可以为内控目标的实现提供合理保证。不同层次内部控制目标的实

现面临的风险不尽相同，其中，财务报告目标的实现更多取决于企业内部可控的

风险因素。如果企业能如实反映企业内部控制建设运行效果，那么内控报告披露

的内控情况应该和企业财务报告中蕴含的盈余质量存在对应关系。具体研究设计

中区分检验了内控报告自愿披露与强制披露的实施效果，内控自评报告与内控审

计报告的披露效果以及企业不同内控报告披露策略的实施效果，较为系统的研究

了内控报告信息的有效性。 

第六章 内部控制报告的市场效应 

本章从内控报告与权益资本成本关系的角度考察内控报告信息披露的有效

性。有效的内部控制有助于降低企业面临的风险，提升企业价值。内部控制运行

效果的信息有助于投资者调整对企业风险收益的估计，进而影响企业的权益资本

成本。因此如果内部控制报告被投资者认可并采用，内控报告披露的内控质量与

企业权益资本成本应该存在对应关系。具体研究设计中同样区分考察内控报告自

愿披露与强制披露、内控自评报告与内控审计报告披露以及企业不同披露策略的

实际效果，较为系统的研究内控报告信息传递的有效性。 

第七章 结论与启示 

本章对全文的研究结果进行总结，并指出文章的局限性以及未来研究方向。 

1.3 学术贡献和创新 

本文的主要学术贡献和创新主要可以归纳为以下几个方面： 

（一）基于内部控制本质及内控信息的特点对内控报告有效披露的实现机制

进行分析，并从内控信息的有效性与内控信息传递的有效性角度研究检验了内控

报告的实施效果，对可能存在的问题进行了分析。 
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（二）基于现有内控规范下企业内控报告自愿披露与强制披露并存的现实情

况，对企业内控报告自愿与强制披露的有效性进行对比检验，探索了内控报告有

效披露的实现途径。同时，基于企业对内部控制自评报告和内部控制审计报告披

露决策影响因素和披露效果差异情况的分析，对两个层次内控报告的有效性进行

对比检验，探索了内控报告有效披露的实现途径。 

（三）不仅考察了不同企业内控报告披露效果的截面差异，还考察了同一企

业跨期间不同内控报告披露策略的披露效果差异，较为系统的分析检验了企业内

控报告的披露效果。 
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第二章 内部控制信息披露的理论分析 

在资本市场上，信息披露的作用在于记录、发现公司价值，缓解投资者与企

业管理当局之间因信息不对称而产生的逆向选择和道德风险问题。自从Fama 

(1970)创造性地提出资本市场的信息有效性假设以来，资本市场信息的不完备性

和非对称性问题日益成为众多学者关注的重点，信息披露理论成为资本市场发展

的重要研究问题。 

回顾上市公司信息披露的现有研究，基于信息披露如何缓解信息不对称主要

分析考察了两类问题：投资者进行投资决策时由于不了解企业具体价值而引发的

信息问题，以及投资者向企业投资后由于不了解管理层是否最大化股东价值而引

发的代理问题。我们可以依据信息披露的影响因素、披露策略、披露效果这一线

索，对现有公司信息披露问题的主要研究成果进行分析，考察信息披露质量的影

响因素以及信息披露的实施机制，为内部控制信息的有效披露提供参考。 

信息披露在历史上经历过自由披露阶段，披露管制阶段，到现有的强制披露

与自愿披露并存的阶段。由于自愿性信息披露与强制性信息披露有着不同的理论

基础和实践效果，关于信息应强制披露还是自愿披露的争论在理论与实务界持续

存在着，下文我们区分自愿与强制披露，将信息披露的理论与研究成果依次进行

回顾分析。 

2.1 信息披露的理论分析 

2.1.1 自愿性信息披露 

国内外学者对自愿性信息披露从不同角度进行了大量的研究，按其研究问题

的不同主要可以划分为三类研究。第一类考察了自愿性信息披露的影响因素，分

析检验哪些原因促使企业进行信息披露。第二类考察了信息披露的可信度问题，

因为管理层有自利动机进行信息披露，这使得信息披露的可信度存在疑问。该类

研究探讨哪些机制能提高自愿信息披露的可信度。第三类考察了信息披露对资本

市场的影响，主要集中于自愿性披露产生的经济影响。由于这三类问题相互交织，
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