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关于注册区域对议价能力的影响作用，可能原因在

于东部的监管环境强于西部，注册会计师需承担更多的

职责，因此议价能力也更强。而发行方的剩余呈现降低的

趋势，虽然发行方的议价能力仍然强于会计师事务所，但

是其间的差距在不断地缩小。

五、结论与启示

综上所述，最终审计定价的确定是发行方与会计师

事务所博弈的结果，取决于双方的议价能力。本文使用了

2007 ~ 2014（2013年暂停 IPO除外）共计 985个通过证监

会 IPO审核的样本，采用双边随机边界模型，实证分析了

影响 IPO审计费用的因素以及双方议价能力对 IPO审计

定价的影响。本文的创新之处在于采用了双边随机边界

模型对双方的议价能力进行了定量分析。

本文的结论说明：会计师事务所的议价能力使得审

计收费高于基准价格20%（平均值）或16%（中位数），发行

方的议价能力使得审计收费低于基准价格 26%（平均值）

或20%（中位数），最终议价的结果表明审计收费低于基准

价格 5.40%（平均值）或 3.62%（中位数），说明在 IPO审计

市场中存在着一定的低价揽客的现象。分年度统计的结

果表明各年度双方的议价水平不存在显著的变化趋势。

声誉高的会计师事务所与其他会计师事务所相比具有更

高的议价能力，导致其最终审计定价高于基准价格

0.07%。与西部地区的 IPO审计相比，东部地区会计师事务

所的 IPO审计议价能力较强，但是仍然弱于发行方。本文

在一定程度上拓展了审计收费因素的影响研究，对我国

会计师事务所和 IPO发行方最终审计定价的确定具有一

定的指导意义。
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【摘要】本文以《企业风险管理整合框架》、《内部控制基本规范》和《内部控制指引》为基础，构建内部控制评价

指标体系，同时以2013年我国物流上市公司为样本，对内部控制质量水平与股东收益、高管薪酬和职工薪酬的关系

进行实证检验，结果表明，内部控制正常的物流企业内部控制质量水平与上述三者同时存在正相关关系，验证了内

部控制实质是相关者利益均衡机制的结论。
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一、引言

现代企业理论认为，企业的本质是各相关者基于契

约形式设立并运行的营利性组织，各契约方投入不同的

资源，以期从企业运行中获得合理回报。由于人的有限理

性导致契约签订的不完备性，契约主体自身的逐利性致

使契约执行过程中产生逆向选择和道德风险，企业所有

权与经营权两权分离形成的信息不对称造成了契约监督

和考核的困难。为了有效地解决合作中的冲突，避免契约

在签订、履行和监督过程中的障碍，实现合作的潜在利

益，理性人发明了各种各样的制度来规范他们的行为（张

维迎，2004）。内部控制机制就是有效地解决合作中冲突、

实现各契约方合作利益的制度体系。鉴于此，通过内部控

制机制权衡企业各契约方利益成为理论界和实务界普遍

关注的热点问题。

内部控制整体框架明确规定，内部控制应为达到三

个基本目标提供合理保证的制度：即经营的效率与效果、
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财务报告的可靠性及法律法规的遵循性。只有提高经营

的效率和效果，为企业创造更多的价值，才能形成各契约

方利益得以实现的基础。法律法规遵循性的目标是企业

各契约方的底线，要求我们不仅要遵循《公司法》和《会计

法》，保证股东和经营者的相对权利，而且要遵循《劳动合

同法》，保证企业普通员工的权利和利益，这是利益均衡

化的分配机制在内部控制中的体现。即内部控制既是一

种分工机制，又是一种协调分配机制，不仅要控制生产过

程来创造企业价值，更应该控制分配活动以实现各相关

者利益的均衡。

财政部 2008年出台的《企业内部控制基本规范》（财

会［2008］7号）中第一条规定：“提高企业经营管理水平和

风险防范能力（保证经营者利益和债权人利益），促进企

业可持续发展（保证股东利益），维护社会主义市场经济

秩序和社会公众利益（保证国家、社会公众和企业职工利

益）。”这与内部控制基本框架表达的意思异曲同工。即以

企业各契约方的均衡利益作为内部控制的目标。林钟高、

徐虹（2009）也认为内部控制的本质属性是“一种持续均

衡利益关系的契约装置”。

谢志华（2009）认为内部控制的本质表现为企业组织

体系中各相关者的利益主体之间的相互制衡和各层权力

主体自上而下的监督。因此，企业制定和践行内部控制的

最终目的是实现各契约方利益均衡化，有效的内部控制

质量应与企业各相关者的利益呈正相关关系。本文以此

为逻辑起点，在理论分析的基础上，利用沪深两市物流板

块 2012 ~ 2013年的内部控制和财务报告的数据，实证检

验内部控制质量是否同时与股东收益、高管薪酬和职工

薪酬存在正相关关系，从而验证内部控制实质是相关者

利益均衡的共生机制。

二、理论分析与假设提出

（一）内部控制质量与股东收益之间的关系

《企业内部控制基本规范》和《企业内部控制应用指

引》明确规定董事会负责内部控制的建立健全和有效实

施。董事会作为股东的代言人，之所以积极地建立健全的

内部控制制度和有效组织实施，根本动力在于有效的内

部控制有利于企业改善经营管理水平，优化资源配置，提

升企业价值，保护股东利益，促进企业可持续发展，增加

股东投资收益率。根据杨德明、林斌（2009），郑石桥、张盛

（2009）等的实证研究结论，内部控制质量能够有效保护

中小股东的利益，减少大股东与中小股东之间的代理成

本，实现大股东与小股东的利益均衡。林钟高（2007）等研

究后发现，企业内部控制水平的提高对企业价值创造具

有显著的影响。李心合（2007）认为“适度”的内部控制有

利于价值创造。

池国华（2015）等认为，高质量的内部控制通过约束

经理人的自利行为、规避过渡冒险投资行为等措施提高

投资效率，从而有助于提升公司的盈利水平和经营效益，

改善公司价值创造效果，价值创造的核心在于股权价值

创造，其增加了股东财富和股东收益。因此，内部控制质

量与股东收益之间应该具有显著影响。基于此，本文提出

如下研究假设：

H1：在其他因素不变的情况下，内部控制质量水平与

股东收益之间呈正相关关系。

（二）内部控制质量与高管薪酬之间的关系

根据瓦茨和齐默尔曼提出的三大假设，由于机会主

义和薪酬契约的不完备性，高管可能以自身利益最大化

为目的来选择和执行会计政策，这与公司利益最大化目

标并不一致；企业内部有效的控制制度，一定程度上限制

了机会主义行为，并且激励管理人员按照资本成本和契

约成本最小化来选择会计政策，同时，有效的内部控制制

度应该与高管利益是相容的，即有效的内部控制质量与

高管利益之间存在敏感性。

池国华、郭菁晶（2015）认为：存在内部控制缺陷的公

司会计信息质量往往较低，不仅误导经理人做出不恰当

的管理决策，外部投资者也很难有效监督经理人的行为，

因此管理层的自利行为可能更为严重，具体表现在高管

薪酬和高管与职工的薪酬差距上。高质量的内部控制必

将约束经理人的自利行为，规避管理者的财务风险，提升

公司的经营效率和效果，实现企业价值最大化，从而体现

在更高的高管薪酬中。

卢锐、柳建华、许宁（2011）等学者对 2007 ~ 2008年沪

深两市非金融上市公司进行实证研究后发现：内部控制

质量与高管薪酬之间具有敏感性；罗莉、胡耀丹（2015）等

学者对2009 ~ 2011年沪深两市非金融上市公司进行实证

研究后发现，内部控制质量高的样本对薪酬粘性的抑制

作用更好。

逯东、王运陈、付鹏（2014）等研究后发现，CEO的超

额薪酬激励与内部控制有效性呈现非线性的“倒U型”关

系。陈林荣（2013）等研究发现，高质量的内部控制质量水

平能够增强高管货币薪酬，研究结论体现了加强内部控

制建设对高管薪酬有效性的重要作用。基于上述分析，本

文提出如下研究假设：

H2：在其他因素不变的情况下，有效的内部控制质量

水平与高管薪酬呈正相关关系。

H3：在其他因素不变的情况下，无效的内部控制质量

水平与高管薪酬呈负相关关系。

（三）内部控制质量与职工薪酬之间的关系

COSO报告明确规定：内部控制受董事会、经理层和

其他人员的影响，是通过企业员工的言行实现的。我国的

《企业内部控制应用指引第 3号——人力资源》第一条也

明确规定：为了促进企业加强人力资源建设，充分发挥人

力资源对实现企业发展战略的重要作用，……制造本指
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引。这说明人力资源在企业的发展中是最活跃的、最有创

造力的因素。

对于内部控制而言，第一，内部员工是构建企业文化

的基础；第二，内部员工是保证内部控制制度执行效果的

核心；第三，内部员工是信息有效沟通的关键。因此，有效

的内部控制应该是激励员工、构建和谐企业氛围的制度

设计和运行机制。根据效率工资理论，员工的生产力与其

所获得的报酬（主要是指薪资报酬，但也可能是非金钱报

酬）呈正向关系，效率工资是员工塑造企业文化、培养企

业精神、保证企业制度执行效率和效果的源泉。因此，保

证内部控制制度执行效果和信息有效沟通的前提是内部

控制水平应该与职工薪酬激励相容，内部控制水平的提

高有助于员工获得更高的薪酬。基于此，本文提出如下研

究假设：

H4：在其他因素不变的情况下，内部控制质量水平与

职工薪酬之间呈正相关关系。

三、研究设计

（一）样本选择

为了避免宏观形势和行业特征导致的薪酬差异，本

文选择 2012 ~ 2013年沪深两市物流板块上市公司为样

本，并剔除退市公司和数据缺失样本，最终确定的样本公

司有77家。

在数据收集上，公司为非子公司担保占净资产的比

重、当年是否有诉讼案例、坏账损失占应收账款的比重、

罚款占营业收入的比重和本年应付薪酬总额等样本数据

通过手工收集并复核检查所得，其他数据通过RESSET数

据库查询所得。

（二）变量定义

1. 内部控制质量评价指标的设计。对于内部控制质

量评价指标的设计，大多研究者利用“迪博·中国上市公

司内部控制指数”（逯东、王运陈、付鹏，2014；徐红、李亭、

林钟高，2011）作为内部控制质量的评价指标。迪博·中国

上市公司内部控制指数的重大突破在于构建了内控目

标、要素与经济效果、财务数据有机结合的评价指标，构

建了基础指数与修正指数有机结合的指数体系。但财务

数据和经济效果不仅是内部控制的结果，而且还是宏观

经济环境、国家政策导向、垄断经营、产品竞争能力和其

他经营活动的结果，因此，运用财务指标作为衡量内部控

制质量的指标体系具有一定的片面性。

本文在设计内部控制具体调查项目与调查内容时，

借鉴美国COSO《企业风险管理整合框架》的八要素内

容，结合中国企业的制度环境，根据内部控制理论、财政

部等部门发布的《内部控制基本规范》和《内部控制指引》

构建内部控制评价指标体系，同时借鉴张先治和戴文涛

（2011）的内部控制评价指标，运用层次分析法设计指标

体系，在设计指标时，尽量避免使用财务指标，防止指标

之间出现相关性。

同时，运用 5分量分法对各指标进行赋分，各指标权

数引用梁素萍（2010）学者对内部控制各要素的赋分（控

制环境 30%，风险评估和控制活动 45%，信息沟通和监管

25%）的标准对内部控制各调查指标进行了赋分，具体指

标及赋分如下页表1所示。

2. 高管利益的衡量。高管利益分为股权激励、在职消

费和薪金报酬，由于我国股权激励起步较晚，持股比例不

一，也无法准确判断属于公司股权激励的股利，也无法准

确判断高管在职消费。因此，本文参照前人的做法，不考

虑股权激励和在职消费，而是选取上市公司薪酬最高的

前三位高管平均现金薪酬作为“高管利益”的指标，考虑

到变量的正态分布性质和与其他变量的数量级差异，我

们将其平均薪酬除以10 000，以万元为单位作为高管薪酬

的衡量指标。

3. 职工利益的衡量。对于职工而言，上市公司中的普

通职工利益主要是现金薪酬，因此本文以平均职工薪酬

作为职工利益的衡量指标，具体计算公式为：

平均职工薪酬=（本年应付薪酬总额-高管薪酬）÷
（企业职工人数总数-高管人数）。

同理，考虑到变量的正态分布性质和与其他变量的

数量级差异，我们将其平均薪酬除以 10 000，以万元为单

位作为职工薪酬的衡量指标。

4. 投资者的利益。衡量投资者收益的指标有每股收

益、净资产收益率、每股股利等指标，但净资产收益率直

接反映股东的收益水平，是综合性最强、衡量上市公司投

资者盈利能力或收益水平最直接的指标，因此本文以净

资产收益率作为投资者收益水平的衡量指标。

5. 控制变量。无论是高管薪酬、职工薪酬还是投资者

的净资产收益率，都应该与企业的资产和营业收入有一

定的联系。因此，在本文的研究模型中，设置了总资产和

营业收入两个控制变量，为了与职工薪酬相对应，我们将

总资产和营业收入除以10 000，即以万元为单位作为衡量

指标。

（三）模型设定

为了检验本文提出的假设，我们设置三个模型进行

检验：

模型一：gWage1=a0+ gWage0+ICQ+ZZC+YYSR+ε
模型二：ZWage1=a0+ ZWage0+ICQ+ZZC+YYSR+ε
模型三：ROE1=a0+ROE0+ICQ+ZZC+YYSR+ε
在模型一中，gWage1为被解释变量，即 2013年年报

中公布的前三位高管平均薪酬，gWage0为 2012年年报中

公布的前三位高管平均薪酬，ICQ为内部控制质量指标，

ZZC为2013年总资产，YYSR为2013年营业收入。

模型二中，ZWage1 为 2013 年的职工平均薪酬，

ZWage0为2012年职工平均薪酬。
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模型三中，以净资产收益率作为

股东收益，ROE1为 2013 年股东净资

产收益率，ROE0为 2012年净资产收

益率。

四、检验结果与分析

（一）描述性统计

运用 SPSS软件，对搜集的数据进

行描述性统计，具体结果见表2。
由表2可知，内部控制质量最小值

为 50，最大值为 92，平均值为 80.18，说
明物流行业上市公司内部控制质量存

在较大的差异。

高管报告期平均薪酬为 61.8万元，最大值为 232.7万

元，最小值为 20.2万元，相差 212.5万元。职工薪酬报告期

平均值为 13.5万元，最大值为 41.3万元，最小值为 2.9万

元，说明物流行业不同上市公司高管薪酬之间、职工薪酬

之间差距较大。高管薪酬与职工薪酬之间的平均差距为

48.3万元（61.8-13.5）。

代表投资者利益的净资产收益率报告期平均值为

7%，但最大值为160%，最小值-134%，相差294%。

因变量和自变量之间较大的差异为内部控制质量与

相关者利益的研究提供了很好的契机。

我们按张先治和戴文涛（2011）对企业内部控制质量

水平的分类标准，以 75分为限（控制正常的企业）将全部

控制
要素

控制
环境

控制
活动

监督与
信息

总分

项目

法人治理
结构

组织结构

公司文化

资产控制

财务控制

预算管理

决策控制

信息披露

监督

调查内容

董事长和总经理是否“二合
一”现象

监事占高管比重

独立董事占董事会比率

设置委员会数量

是否设置内控或内审委员会

大学以上学历比重

控制权比重

资产保值增值

担保占净资产的比重

当年是否有诉讼案例

坏账损失占应收账款比

罚款占营业收入比

资产负债率

是否有年度预算计划

独立董事出席比率

是否有报刊披露重大缺陷

企业内控报告披露缺陷

内控审计报告披露缺陷类型

财务审计是否出具标准
无保留意见

是否更换会计师事务所

是否是四大会计师事务所

分值

5

否

33%以上

50%以上

5

有

80%以上

50%以上
（控制）

保值增值
率>1

无

无

无

无

10%以下

有

100%

无

无

无

无

100

4

33%~ 25%

50%~ 40%

4

80%~ 60%

50%（共同控制）

10%以下

1%以下

0.05%以下

10%~ 30%

100%~ 98%

3

25%~ 20%

40%~ 30%

3

60%~ 40%

50%~ 20%
（重大影响）

10%~ 30%

1%~ 3%

0.05%~ 0.1%

30%~ 50%

98%~ 96%

缺陷个数（1个）

2012年披露缺陷

一般缺陷（1个）

强调事项段

是

2

20%~ 10%

30%~ 20%

2

40%~ 20%

30%~ 50%

3%~ 5%

0.1%~ 1%

50%~ 70%

96%~ 93%

2013年披露缺陷

一般缺陷（2个）

是

1

10%~ 5%

20%~ 10%

1

20%以下

50%~ 70%

5%~ 10%

1%~ 5%

70%~ 90%

93%~ 90%

重大缺陷

0

是

5%以下

10%以下

无

无

无

20%以下

保值增值
率<1

70%以上

有

10%以上

5%以上

90%以上

无

90%以下

缺陷个数（2个）

两年都披露缺陷

重大缺陷和其他

否定

有

否

表 1 内部控制调查指标体系及赋分

变量

ICQ

gWage0
gWage1
ZWage0
ZWage1
ROE0

ROE1

ZZC

YYSR

N

77

77

77

77

77

77

77

77

77

Range

42.00

229.85

212.5

53.87

38.42

12.77

2.94

16 792 393.31

2 591 254.88

Minimum

50.00

12.18

20.20

2.61

2.89

-1.61

-1.34

53 506.69

3 845.12

Maximum

92.00

242.03

232.7

56.48

41.31

11.16

1.60

16 845 900.00

2 595 100.00

Mean

80.181 8

61.8

61.822 0

12.954 1

13.477 0

0.192 3

0.072 4

1 905 223.674 9

212 687.069 2

Std. Deviation

7.459 94

40.171 37

36.416 40

8.488 19

7.537 22

1.29

0.249 41

3 366 700.600 54

468 579.828 98

表 2 主要变量的描述性统计结果
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77家样本分为高、低两组，比较这两组的平均值的大小，

具体如表3所示。

通过表3可知，2013年内部控制分值较高组别的平均

职工薪酬和净资产收益率的绝对值和增长率均高于内部

控制分值较低的组别，这在一定程度上说明内部控制质

量的提升有助于提高职工和投资者的利益。

2013 年高分组高管与职工的薪酬差距绝对值为

46.89万元，远低于低分组高管与职工的薪酬差距 57.5万

元，一定程度上说明内部控制实质上是一种契约机制和

公平机制（谢建斌，2014），能够使企业组织中各契约缔结

方在内部控制的框架内实现利益的一致性和相对公平

性，有助于各契约方利益保持相对均衡。

（二）回归分析

为了避免不同量纲造成的差异，对统计变量进行标

准化处理后进行回归分析，分析结果见表4。
1. 分析内部控制质量对职工薪酬、投资者收益率的

影响，见表4回归2和回归3。
（1）回归模型的调整 R2 值分别为

0.676 和 0.705，F 值 分 别 为 40.664 和

46.514，表明模型中的解释变量能够有力

地诠释被解释变量，模型的拟合度较优。

（2）职工薪酬、投资者收益率与上年

职工薪酬、净资产收益率（p<0.01）的相关

系数显著为正，表明职工薪酬和投资者

净资产收益率具有显著性；内部控制质

量水平与职工薪酬相关系数在 95%置信

水平上（p<0.05）、与净资产收益率（股东

利益）相关系数在 99%置信水平上（p<
0.01）显著为正，在一定程度上验证了内

部控制质量水平与职工薪酬增长、投资

者收益率正相关的假设，即验证了H1和
H4。但职工薪酬和投资者的净资产收益

率与总资产和营业收入不具有显著的相

关性。

2. 分析内部控制质量对高管薪酬的

影响，见表4回归1。回归模型的调整R2值分别为0.681，F
值为 41.496，表明模型的拟合度较优。高管薪酬与上年的

薪酬显著为正（p<0.01），进一步验证了高管薪酬具有显著

刚性。

内部控制质量水平与高管薪酬的回归系数为正，但

不具有显著性，表明经理人与股东之间的代理问题的确

存在。

高管薪酬与总资产在95%的置信水平上显著正相关，

表明企业规模越大，高管的薪酬越高，但高管薪酬与营业

收入不具有显著相关性。

3. 为进一步分析内部控制质量水平与相关者利益之

间的关系，以 75分为标准，将样本分为高低两组，分别进

行回归分析，具体结果如表5所示。

变量

ICQ

gWage0
gWage1
ZWage0
ZWage1
ROE0

ROE1

低分组

样本数

15

15

15

15

15

15

15

平均值

68.7

66.798

69.082

11.312

11.579

0.688 4

0.060 8

增长率

3.42%

2.4%

-91.2%

高分组

样本数

62

62

62

62

62

62

62

平均值

84.34

62.718

61.050

13.570

14.165

0.073 4

0.076 5

增长率

-2.7%

4.4%

4.2%

表 3 内部控制质量统计分组

自变量
因变量

ICQ

gWage0
ZWage0
ROE0

ZZC

YYSR

Adjusted R Square

F

样本个数

gWage1
回归1

0. 053（0.779）

0. 770***（10.811）

0.233**（2.129）

-0.082（-0.746）

0. 681

41.496***

77

ZWage1
回归2

0.139**（2.032）

0. 871***（11.556）

0.071（0.643）

-0.187（-1.663）

0.676

40.664***

77

ROE1

回归3

0. 249***（3.764）

0. 841***（13.225）

-0.140（-1.331）

0.167（1.621）

0.705

46.514***

77

表 4 回归分析相关系数

注：括号内为 t值，***、**、*分别表示在 1%、5%、10%的

水平上显著，下同。

自变量

因变量

ICQ

gWage0

ZWage0

ROE0

ZZC

YYSR

Adjusted R
Square

F

样本个数

低分组

gWage1
回归1

-0.127 7***

（-3.198）

1.054***

（20.626）

-0.162
（-1.476）

0.111
（1.104）

0.985

233.555***

15

ZWage1
回归2

0.150**

（2.015）

992***

（12.765）

0.026
（0.135）

-0.106
（-0.556）

0.946

62.046***

15

ROE1

回归3

0.210
（1.179）

0.863***

（5.594）

-0.024
（-0.053）

0.080
（0.172）

0.687

8.675***

15

高分组

gWage1
回归1

0.176**

（2.060）

0.768***

（8.788）

0.187
（1.572）

-0.086
（-0.701）

0. 584

22.381***

62

ZWage1
回归2

0.165**

（2.085）

0.920***

（10.135）

-0.014
（-0.129）

-0.216*

（-1.848）

0. 645

28.671***

62

ROE1

回归3

0.249**

（2.143）

0.314***

（2.692）

-0.542***

（-3.294）

0.435***

（2.645）

0. 225

5.426***

62

表 5 内部控制质量水平分组回归分析系数
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首先，对于低分组而言，高管薪酬与内部控制质量水

平在99%的置信水平上负相关，验证了高管利用内部控制

制度的缺陷寻求自身利益最大化动机的存在，即验证了

H3。但低分组的职工薪酬与内部控制质量水平在 90%的

置信水平上正相关，说明提升内部控制质量水平有助于

职工利益的增长，但低分组内部控制质量水平与净资产

收益不存在显著的正相关性，这进一步说明李心合教授

的想法即“适度”的内部控制质量水平有助于价值创造论

断。

同时表明，较低的内部控制质量水平容易滋生经理

层的逆向选择和道德风险行为，其最大化自身利益，侵

蚀投资者的利益。低分组高管薪酬、职工薪酬、投资者的

净资产收益率与总资产、营业收入之间的相关性并未显

著。对于高分组而言，内部控制质量水平与高管薪酬、职

工薪酬、投资者的净资产收益率在 95%的置信水平上同

时显著正相关，说明内部控制正常的上市公司提升内部

控制质量水平有助于相关者利益的均衡增长，证明了有

效的内部控制是一种均衡机制，有助于相关者利益均衡

的结论。

（三）多重共线性性检验

为增强结果的稳定性，本文检验回归模型的多重共

线性问题，即检验模型的方差膨胀因子，所有模型的方差

膨胀因子均小于 10，除了低分组总资产和营业收入的膨

胀因子（VIF）9.00左右。其他模型的膨胀因子均在 1.00 ~
3.00之间，说明变量之间的共线性并不严重。

五、进一步分析与稳健性检验

对于内部控制质量水平与相关者利益之间的因果关

系分析也成为学术界讨论的又一热点命题。因此，以内部

控制质量水平为因变量，高管薪酬、职工薪酬和净资产收

益率为自变量构建模型四，进行进一步分析。

模型四：ICQ=a0+gWage1+ZWage1+ROE1+ε
通过 SPSS回归分析后，回归结果未支持相关者利益

是内部控制质量水平原因的假设。

本文还做了一系列稳健性检验。我们将内部控制指

标取自然对数后进行检验，实证结果支持上述假设；增加

总资产增长率、营业收入增长率作为自变量带入模型进

行研究，实证结果也支持上述假设。因此，本文的研究结

论是相对可靠的。

六、研究结论和不足

本文以物流行业上市公司为样本，设计内部控制质

量水平指标体系并赋分，研究内部控制质量水平与企业

主要相关者利益之间的关系，通过实证研究后发现：

第一，在内部控制有效的条件下，物流上市公司内部

控制质量水平与高管薪酬、职工薪酬和投资者的净资产

收益率同时正相关，说明有效的内部控制实质是“共生机

制”和均衡机制，能够导致企业各相关者共生共荣。

第二，在内部控制质量水平较弱或较差的情况下，内

部控制质量水平与高管薪酬负相关，说明物流行业上市

公司内部的确存在道德风险和逆向选择，高管可能利用

内部控制和监督机制的不完善，最大化自身利益。

第三，对于提高高管、职工薪酬能否相应的提高内部

控制质量水平，本文未得到验证。

本文可能存在如下不足：①对于内部控制质量水平

指标体系的设计，本文通过层次分析法和模糊数学法进

行设计并赋分，精确性可能有所不足，这需要进一步探

索；②文中高管利益以前三位高管的货币薪酬为依据进

行研究，但是高管利益除现金薪酬以外还包括股权激励、

内部提拔和在职消费等潜在方式，由于数据的局限性，无

法具体甄别和量化，这需要相关的后续研究。
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