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内部控制、 产权性质与费用粘性

———基于中国上市公司的实证研究

石善冲　 王晋珍　 林亚囡

（河北工业大学经济管理学院， 天津　 ３００４０１）

〔摘　 要〕 　 代理问题是费用存在 “粘性” 的重要原因之一， 而良好的内部控制是缓解代理问题的重

要机制， 那么高质量的内部控制能否抑制费用粘性呢？ 本文以 ２０１２～ ２０１６ 年我国 Ａ 股制造业上市公司为

样本进行实证检验， 发现高质量的内部控制能够抑制费用粘性。 不同产权性质的企业费用粘性程度不同，
内部控制对费用粘性的抑制作用也存在差异。 具体而言， 相对于非国有控股企业， 国有控股企业费用粘性

更大， 内部控制对费用粘性的抑制作用在国有控股企业更为显著。
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引　 言

传统的本量利模型认为， 业务量和费用呈线

性变化的关系， 即费用变动幅度与企业业务量增

减幅度相同。 但是在实际经营活动中， 受到管理

者主观决策和客观制度的影响， 随着业务量的变

动， 费用的增减变动幅度就变得更加复杂。 Ａｎ⁃

ｄｅｒｓｏｎ 等［１］研究发现费用具有 “粘性” 特征， 即

业务量下降时费用的减少量小于业务量等额上升

时费用的增加量， 而且调整成本、 管理层的未来

预期以及代理问题是导致费用粘性的主要成因。

谢获宝和惠丽丽［２］研究表明由于现实中存在较严

重的代理问题， 公司管理人员往往基于自身利益

最大化的原则进行资源调整决策， 导致企业费用

水平偏离资源配置的最佳水平， 费用 “粘性” 程

度被加重。 较高的费用粘性严重损害股东的利益，

不利于企业的经营和发展， 因此有必要将其控制

在适当范围内。

内部控制作为企业一项重要的治理机制， 通

过监督制约管理者的行为缓解管理者和股东之间

的代理冲突， 降低经理人与股东之间的代理成

本［３］。 部分学者从公司内部治理的角度出发， 研

究内部控制对费用粘性的影响， 但是研究角度和

变量衡量各不相同。 Ｋｉｍ 等［４］ 从是否披露内部控

制的角度研究其与费用粘性的关系， 发现存在内

部控制缺陷的公司会计信息质量较低， 管理者在

做资源调整决策时不能够合理分配支出以应对收

入的变化， 导致费用出现粘性。 牟韶红等［５］ 从信

息视角出发， 将导致粘性的原因分为源于外部信

息的 “信息粘性” 和源于内部信息的 “代理粘

性”， 研究表明内部控制可以通过沟通信息、 制

度安排和内部监督激励等方式抑制成本费用粘性。

韩岚岚和马元驹［６］认为管理者的自利行为是导致

费用粘性的主要原因之一， 内部控制通过影响管

理者的自利行为进而对费用粘性产生影响。 与已

有研究不同的是， 本文从代理问题的角度出发，

深入分析内部控制对费用粘性的传导机制。 此外，

在我国特有的经济环境和制度背景下， 由于产权

性质不同导致的内部控制对费用粘性的影响是否

有差异， 现有文献尚未从这个角度作专门研究。 鉴

于此， 本文以我国 ２０１２～２０１６ 年 Ａ 股制造业上市
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公司为研究对象， 研究内部控制和费用粘性的关

系。

本文的主要贡献有 ３ 点： （１） 本文基于内部

控制的 ５ 个目标构建反映上市公司内部控制质量

的综合性指标体系， 运用熵值法确定各指标权重，

计算各企业的内部控制质量指数 （ＩＣＱ）； （２） 从

费用粘性影响因素的角度看， 已有研究较多关注

管理者自身因素和宏观因素， 本文通过研究公司

治理体系对费用粘性的影响， 为使用内部控制抑

制负面的费用粘性提供理论基础； （３） 比较不同

产权性质下内部控制对费用粘性影响的差异， 为

我国深化企业产权制度改革、 加强内部管理以促

使上市公司进行合理的资源分配和成本费用管理

提供参考。

１　 文献回顾与假设提出

１􀆰 １　 内部控制与费用粘性

内部控制涉及对货币资金、 采购和付款、 成

本费用、 销售与收款、 对外投资、 工程项目等经

济活动的控制。 有效的内部控制使企业内部各阶

层人员相互牵制， 相互监督， 保证企业的有效运

营。 内部控制反映在费用决策方面主要体现为：

内部控制使企业自由现金的支配具有更加严格的

程序和制度制约， 有效降低管理层的道德风险，

从而在缓解费用粘性方面扮演着重要角色。

良好的内部控制使管理层的行为决策处于广

泛的监督和控制之下， 成本费用预算制定和审批

程序更加严格， 大大减少管理层利用企业的自由

现金谋取私利的空间， 确保成本费用分配的合理

性。 已有研究表明， 内部控制通过及时识别和确

认预期经济损失的 “坏消息”， 能够增强会计稳

健性［７］， 提高上市公司的盈余质量［８］， 还能够缓

解企业的费用粘性。 如于浩洋等［９］ 研究发现良好

的内部控制有助于与供应商建立长期稳定的供应

关系， 增强双方互信的同时监督管理层进行机会

主义行为的动机， 显著缓解供应商波动对成本粘

性的加剧作用。 良好的内部控制还能提高企业的

财务报告质量， 使外部投资者掌握企业的盈利状

况以及资金流向， 一定程度上制约管理者将自身

利益放在首位做出不合理的费用决策行为。

风险管理框架下的内部控制强调企业应及时

识别经营活动中存在的风险， 确定风险应对策略。

所以高质量的内部控制能够提高企业应对内外部

经营风险的能力， 有效减少不符合风险控制标准

的成本费用支出。 赵息和苏秀花［１０］ 研究发现在一

定范围内企业内部控制强度和风险之间存在负相

关关系， 有效的内部控制能够防范潜在风险， 保

证经营效益。 风险感知理论认为， 人们对风险的

感知水平会影响其行为决策［１１］， 管理者的风险感

知表现在预期风险对自身利益以及企业发展的影

响。 有效识别和应对风险有助于管理层根据风险

的大小做出合理的投资决策， 而不至于置企业利

益于不顾盲目追求个人利益。 从这个角度而言，

对风险的有效识别使管理层的费用决策更切合实

际。 同时， 及时识别潜在风险能够有效抑制管理

者对企业发展的盲目乐观心理， 通过对经济形势

的合理预测做出相应的费用决策， 避免资源浪费。

这一点得到学者们的认可， 如徐朝辉和周宗放［１２］

研究发现内部控制水平的提高能有效抑制过度投

资导致的信用风险。

综上所述， 高质量的内部控制能够监督和抑

制管理层进行盈余管理的动机和机会； 能够提高

企业应对风险的能力， 使管理者对资源的投入决

策更符合实际情况， 有效抑制费用粘性。 基于以

上分析， 本文提出：

假设 １： 我国上市公司内部控制与费用粘性

负相关， 即内部控制质量越高， 费用粘性越低。

１􀆰 ２　 产权性质对内部控制与费用粘性关系的影响

根据实际控制人性质， 本文将我国企业分为

国有控股企业和非国有控股企业。 我国国有控股

企业普遍存在预算软约束、 过度投资以及在职消

费等导致 “所有制缺位” 现象， 存在更为严重的

代理问题， 国有控股企业费用粘性一般比较

高［１３，１４］。 主要原因在于： （１） 非国有企业经营的

根本目标是实现企业利润最大化， 而国有企业受

政府干预较多， 经营目标除了公司价值最大化外，

还担负着较多的社会责任， 如就业、 税收和社会

—３３—
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稳定等。 当宏观经济形势较差， 非国有企业通过

大量裁员、 减少员工福利来降低开支时， 国有企

业不得不兼顾员工利益和社会稳定， 继续维持现

有的某些支出， 甚至会在国家财政的支持下兴建

项目提高就业率； （２） 国有企业高管往往由政府

直接委派， 监管机构对国企高管的监督力度较弱。

当国有企业高管出现违规行为时， 监管部门可能

会对情节较轻的违规行为采取纵容、 包庇的态度，

使得违规处罚的可能性较非国有企业低， 直接后

果之一是滋生管理层扩大自身权利、 寻求在职消

费等自利的行为。

与非国有企业相比， 我国国有企业的规模总体

上比较大， 可用于内部控制建设的资源较多［１５］。

国有企业的投资、 管理和经营活动受到政府部门

的影响， 凭借其政府背景和政治关系可以获得较

多的财政支持用于内部控制建设。 相比之下， 非

国有控股企业既没有政府的大力支持与监督， 又

没有足够的资源投入， 内部控制建设相对滞后，

管理者对于内部控制建设的积极性和实力也远不

如国有控股企业； 此外， 国有控股企业的管理人

员都具备一定的行政级别， 同时还受到相关国家

部门的监督和考核， 为了提升自己的政治地位，

管理人员建设内部控制的积极性更强［１１］。 因此，

国有企业的内部控制质量比非国有企业更高。

基于以上分析， 本文认为国有控股企业由于

具有多重经营目标， 再加上较弱的外部监管导致

费用粘性水平高于非国有企业； 但是， 由于国有

控股企业有政府的大力支持， 内部控制建设的动

机更强， 内部控制对费用粘性的抑制作用更明显。

因此， 本文提出：

假设 ２： 与非国有控股企业相比， 国有控股

企业的费用粘性更强， 并且内部控制对费用粘性

的抑制作用在国有控股企业更显著。

２　 研究设计

２􀆰 １　 样本选取与数据来源

本文选用 ２０１２～２０１６ 年沪深 Ａ 股制造业上市

公司为研究样本进行实证分析， 由于文中需要使

用上一期的数据， 因而有效观测年度为 ２０１１ ～

２０１６ 年。 为了保证数据的有效性， 本文对样本数

据进行如下筛选： （１） 剔除营业收入、 销售费

用、 管理费用小于零的公司； （２） 剔除 ２０１２ ～

２０１６ 年期间被 ＳＴ、 ＳＴ∗的上市公司； （３） 剔除数

据存在缺失及有异常值的样本， 最终得到 ４９２８ 个

样本。 本文数据来源于 Ｒｅｓｓｅｔ 数据库， 巨潮资讯

网以及公司年报， 主要使用 Ｍａｔｌａｂ、 Ｓｐｓｓ２０􀆰 ０ 和

Ｅｘｃｅｌ ２０１０ 进行数据处理和分析。

２􀆰 ２　 内部控制的度量

２􀆰 ２􀆰 １　 内部控制质量评价体系

企业内部控制的效果取决于企业内部控制质

量的高低。 本文借鉴中国上市公司内部控制指数

研究课题组的研究［１６］， 从内部控制的 ５ 个目标出

发构建内部控制质量评价体系， 如表 １ 所示。 使

用极值法和熵值法对指标赋权， 得到内部控制质

量指数。

表 １　 内部控制质量评价体系

一级指标 二级指标 指标计算及说明 方向

战略目标

销售增长率 （当年营业收入－上年营业收入） ／上年营业收入 正向

市场占有率 营业收入 ／该行业上市公司的营业收入之和 正向

可持续增长率 所有者权益本期增加额 ／期初所有者权益 正向

风险系数 用 β 系数表示 负向

经营目标

总资产周转率 营业收入 ／平均总资产 正向

净资产收益率 净利润 ／平均净资产 正向

销售净利率 净利润 ／营业收入 正向
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续　 　 表

一级指标 二级指标 指标计算及说明 方向

报告目标
财务报表审计意见

根据注册会计师出具的审计报告意见： 标准审计意见取 ５， 无保留意见

加事项段取 ４， 保留意见取 ３， 保留意见加事项段取 ２， 无法发表意见取 １
正向

财务重述 上市公司宣布重述， 则该指标取 ０， 反之取 １ 正向

合规目标

违法违规事项 存在违规处罚时， 取值为 ０， 否则为 １ 正向

未履行债务比率 （应交税金＋应付职工薪酬＋到期未偿还债务） ／营业收入 负向

法律诉讼情况 企业作为被告的法律诉讼事件， 如发生法律诉讼为 ０， 否则为 １ 正向

资产安全

目标

资产减值损失 资产减值损失 ／年末总资产 负向

关联方对资金占用 （应收账款＋其他应收款） ／年末资产总额 负向

对外担保 对外担保资金总额 ／年末所有者权益的绝对值 负向

２􀆰 ２􀆰 ２　 内部控制质量指标权重确定

本文按照内部控制的 ５ 个目标构建内部控制质

量评价体系， 使用极值法进行无量纲化处理［１７］。

熵值法是一种客观赋权的方法， 基本思想是： 各

指标数值的变异程度越大， 熵值越小， 信息量越

大， 权重就越大； 反之， 权重越小。 熵值法计算

指标权重， 主要过程如下：

（１） 原始矩阵的无量纲化处理。 对于正向指

标， 令：

ｘ′ｉｊ ＝（ａｉｊ－ｍｉｎ（ａｉｊ）） ／ （ｍａｘ（ａｉｊ）－ｍｉｎ（ａｉｊ））

对于负向指标， 令：

ｘ′ｉｊ ＝（ｍａｘ（ａｉｊ）－ａｉｊ） ／ （ｍａｘ（ａｉｊ）－ｍｉｎ（ａｉｊ））

（２） 计算第 ｊ 项指标下第 ｉ 家公司指标值的

比重 Ｐ ｉｊ。

Ｐ ｉｊ ＝ ｘｉｊ ∑
ｍ

ｉ ＝ １
ｘｉｊ

其中 ｉ＝ １，２，…，ｍ， ｊ＝ １，２，…，１５。

（３） 计算第 ｊ 项指标的熵值 ｅｊ， 并且定义

ｌｎｐｉｊ ＝ ０。

ｅｊ ＝ －
１

ｌｎｍ∑
ｍ

ｉ ＝ １
Ｐ ｉｊ ｌｎＰ ｉｊ

（４） 计算第 ｊ 项指标的差异性系数 ｇ ｊ。

ｇ ｊ ＝ １－ｅｊ
（５） 计算指标 ｊ 的权重 ｗ ｊ。

ｗ ｊ ＝ ｇ ｊ ∑
ｎ

ｊ ＝ １
ｇ ｊ

各二级指标权重 ｗ ｊ 确定后， 根据熵的可加性

确定对应上层结构的权重数值。 内部控制质量指

数的计算模型如下：

ＩＣＱ ＝ Ｓｔｒａｔｅｇｙｉ ＋ Ｏｐｅｒａｔｉｏｎｉ ＋ Ｒｅｐｏｒｔｉｎｇｉ ＋

Ｃｏｍｐｌｉａｎｃｅｉ ＋ Ａｓｓｅｔｓａｆｅｉ ＝ ∑
ｍ

ｊ ＝ １
ｗ ｊＸ ｉｊ

其中， 假设上市公司个数为 ｍ， 指标数为 ｎ，

ａｉｊ表示第 ｉ 家上市公司第 ｊ 项评价因素的指标值，

ｉ 取值从 １ 到 ｍ， ｊ 取值从 １ 到 ｎ。

按照以上计算方法， 得到各指标的客观权重

如表 ２。

表 ２　 各指标权重表

一级指标 ２０１２ ２０１３ ２０１４ ２０１５ ２０１６

Ｓｔｒａｔｅｇｙ ０􀆰 ３１５４ ０􀆰 ３７３９ ０􀆰 ３６９７ ０􀆰 ３８２７ ０􀆰 ２９１５

Ｏｐｅｒａｔｉｏｎ ０􀆰 １７４７ ０􀆰 １６４０ ０􀆰 １６８３ ０􀆰 １４９１ ０􀆰 １４７０

Ｒｅｐｏｒｔｉｎｇ ０􀆰 １７４０ ０􀆰 １９９１ ０􀆰 １６６７ ０􀆰 １１１３ ０􀆰 １２３３

Ｃｏｍｐｌｉａｎｃｅ ０􀆰 ２４７８ ０􀆰 １７６７ ０􀆰 ２０７０ ０􀆰 ２７５６ ０􀆰 ３５９３

Ａｓｓｅｔｓａｆｅ ０􀆰 ０８８１ ０􀆰 ０８６２ ０􀆰 ０８８４ ０􀆰 ０８１３ ０􀆰 ０７９０

２􀆰 ３　 其他研究变量和定义

综合已有学者孙铮和刘浩［１８］、 孔玉生［１９］、

梁上坤［２０］等的研究， 本文选取资本密集度、 员工

密集度、 资产负债率 ３ 个变量控制其他因素对费

用粘性的影响。

综上所述， 本文在实证研究中定义的各变量

如表 ３ 所示。

—５３—
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表 ３　 相关变量的计量

变量类型 变量名称 变量符号 变量说明

被解释变量

销管费用变化率 ΔＬｎＳＧＡｉ，ｔ 本年销管费用与上年销管费用的比值， 再取自然对数

销售费用变化率 ΔＬｎＳ－Ｃｏｓｔｉ，ｔ 本年销售费用与上年销售费用的比值， 再取自然对数

管理费用变化率 ΔＬｎＡ－Ｃｏｓｔｉ，ｔ 本年管理费用与上年管理费用的比值， 再取自然对数

解释变量

营业收入变化率 ΔＬｎＳａｌｅｓｉ，ｔ 本年度主营业务收入收入与 ｔ－１ 期收入的比值， 再取自然对数

虚拟变量 Ｄｉ，ｔ 当第 ｔ 年营业收入低于第 ｔ－１ 年营业收入时取 １， 否则取 ０

内部控制 ＩＣＱｉ，ｔ 熵值法构建内部控制质量指数

控制变量

资本密集度 Ａｓｓｅｔ Ｉｎｔｅｎｓｉｔｙ 总资产 ／营业收入

员工密集度 Ｅｍｐｌｏｙｅｅ Ｉｎｔｅｎｓｉｔｙ 员工薪酬 ／营业收入

资产负债率 ＬＥＶ 总负债 ／总资产

２􀆰 ４　 模型设计

本文在已有研究 （Ａｎｄｅｒｓｏｎ 等， ２００３） 的基

础上引入内部控制质量 （ ＩＣＱ） 与费用粘性的交

互项构建模型 （２） 检验内部控制与费用粘性之

间关系：

Δｌｎ
ＳＧＡｉ，ｔ

ＳＧＡｉ，ｔ－１

æ

è
ç

ö

ø
÷ ＝ β０ ＋ β１ ｌｎ

Ｓａｌｅｓｉ，ｔ
Ｓａｌｅｓｉ，ｔ－１

æ

è
ç

ö

ø
÷ ＋ β２Ｄｉ，ｔ ∗

ｌｎ
Ｓａｌｅｓｉ，ｔ
Ｓａｌｅｓｉ，ｔ－１

æ

è
ç

ö

ø
÷ ＋εｉ，ｔ （１）

Δｌｎ
ＳＧＡｉ，ｔ

ＳＧＡｉ，ｔ－１

æ

è
ç

ö

ø
÷ ＝ β０ ＋ β１Δｌｎ

Ｓａｌｅｓｉ，ｔ
Ｓａｌｅｓｉ，ｔ－１

æ

è
ç

ö

ø
÷ ＋ β２Ｄｉ，ｔ ∗

Δｌｎ
Ｓａｌｅｓｉ，ｔ
Ｓａｌｅｓｉ，ｔ－１

æ

è
ç

ö

ø
÷ ＋β３Ｄｉ，ｔ∗Δｌｎ

Ｓａｌｅｓｉ，ｔ
Ｓａｌｅｓｉ，ｔ－１

æ

è
ç

ö

ø
÷ ∗ＩＣＱｉ，ｔ＋εｉ，ｔ

（２）

其中， ＳＧＡｉ，ｔ表示第 ｉ 家公司第 ｔ 期的费用， 本

文用销售费用和管理费用之和代替； Ｓａｌｅｓｉ，ｔ代表第

ｉ 家公司第 ｔ 期的业务量， 用主营业务收入代替；

Ｄｉ，ｔ是虚拟变量， 当营业收入小于上一年的营业收

入时， 取值为 １， 否则取值为 ０。 Ｄｉ，ｔ ｌｎ
Ｓａｌｅｓｉ，ｔ
Ｓａｌｅｓｉ，ｔ－１

æ

è
ç

ö

ø
÷ ∗

ＩＣＱｉ，ｔ代表费用粘性和内部控制质量的交互项， 代

表内部控制质量对费用粘性的影响。 如果 β２ 显著

为负且交乘项系数 β３ 显著为正， 表明内部控制质

量与费用粘性负相关， 假设 １ 成立。

为了检验实证结果的稳健性， 本文在模型（２）

中加入资本密集度、 员工密集度和资产负债率 ３

个控制变量构成模型 （３）， 进一步验证内部控制

质量对费用粘性的影响：

Δｌｎ
ＳＧＡｉ，ｔ

ＳＧＡｉ，ｔ－１

æ

è
ç

ö

ø
÷ ＝ β０ ＋ β１Δｌｎ

Ｓａｌｅｓｉ，ｔ
Ｓａｌｅｓｉ，ｔ－１

æ

è
ç

ö

ø
÷ ＋ β２Ｄｉ，ｔ ∗

Δｌｎ
Ｓａｌｅｓｉ，ｔ
Ｓａｌｅｓｉ，ｔ－１

æ

è
ç

ö

ø
÷ ＋ β３Ｄｉ，ｔ ∗ Δｌｎ

Ｓａｌｅｓｉ，ｔ
Ｓａｌｅｓｉ，ｔ－１

æ

è
ç

ö

ø
÷ ∗ ＩＣＱｉ，ｔ ＋

β４Ｄｉ，ｔ∗Δｌｎ
Ｓａｌｅｓｉ，ｔ
Ｓａｌｅｓｉ，ｔ－１

æ

è
ç

ö

ø
÷ ∗ＡＩ＋β５Ｄｉ，ｔ∗Δｌｎ

Ｓａｌｅｓｉ，ｔ
Ｓａｌｅｓｉ，ｔ－１

æ

è
ç

ö

ø
÷ ∗

ＥＩ＋β６Ｄｉ，ｔ∗Δｌｎ
Ｓａｌｅｓｉ，ｔ
Ｓａｌｅｓｉ，ｔ－１

æ

è
ç

ö

ø
÷ ∗ＬＥＶ＋εｉ，ｔ （３）

为了验证假设 ２， 本文以模型 （３） 为依据，

将样本公司按照实际控制人性质分为国有和非国

有企业两组， 分别研究内部控制质量对费用粘性

的影响大小。

３　 实证结果与分析

３􀆰 １　 描述性统计分析

表 ４ 列示了全样本、 国有企业样本组、 非国

有企业样本组主要变量的描述性统计结果。 从表

４ 可以看出， 营业收入变化均值为 ０􀆰 ０７８０ （中值

为 ０􀆰 ０６７９）， 说明营业收入总体呈现上升趋势；

销管费用变化均值为 ０􀆰 １１２２ （中值为 ０􀆰 １０１１），

说明销管费用总体呈现上升趋势。 销售费用和管

理费用的变化均值均大于营业收入变化的均值，

且均为正值， 说明这些公司的费用呈现逐年递增

的趋势， 由此可大致推测我国制造业上市公司的

费用是 “易增” 的。 ＤｅｃＤｕｍ 的平均值为 ０􀆰 ３４２５，
—６３—



第 ２ 期（总第 ２９２ 期）
２０１８ 年 ２ 月

工业技术经济
Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｉｎｄｕｓｔｒｉａｌ Ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｉｃａｌ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ

Ｎｏ􀆰 ２ （Ｇｅｎｅｒａｌ， Ｎｏ􀆰 ２９２）
Ｆｅｂ􀆰 ２０１８
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即总样本中有 ３４􀆰 ２５％的公司在第 ｔ 年的营业收入

相比于第 ｔ－１ 年有所下降。 非国有企业营业收入

平均变化率为 ０􀆰 １０２２， 略高于国有企业的营业收

入平均变化率 ０􀆰 ０４３４。 此外， 内部控制质量指数

的最小值是 ２􀆰 ５９１５， 最大值是 ８４􀆰 ３８９９， 标准差

是 ７􀆰 ８２８４， 离散程度较大， 说明样本公司的内部

控制水平参差不齐。 表 ４ 还列出了其他变量的描述

性统计， 样本企业资产密集度的均值约为 ２􀆰 ０９７３，

员工密集度的均值约为 ０􀆰 ０１８０， 资产负债率均值

为 ３８％， 说明所选的样本企业具有较好的资本结

构， 而且国有企业的资产负债率要高于非国有企

业。

表 ４　 主要变量的描述性统计

变　 量 样　 本 样本量 均　 值 中　 值 标准差 极小值 极大值

ΔｌｎＳＧＡ

全样本 ４９２８ ０􀆰 １１２２ ０􀆰 １０１１ ０􀆰 １９７６ －０􀆰 ６６６１ １􀆰 １４８２

国有组 ２０３３ ０􀆰 ０８１１ ０􀆰 ０７１７ ０􀆰 １９２６ －０􀆰 ６６６１ １􀆰 １１６７

非国有组 ２８９５ ０􀆰 １３４０ ０􀆰 １２４１ ０􀆰 １９８１ －０􀆰 ６３８０ １􀆰 １４８２

ΔｌｎＳ－Ｃｏｓｔ

全样本 ４９２８ ０􀆰 １０２８ ０􀆰 ０８８７ ０􀆰 ２８０９ －２􀆰 ５６９３ ３􀆰 ４３５２

国有组 ２０３３ ０􀆰 ０７７０ ０􀆰 ０６９６ ０􀆰 ２６３２ －１􀆰 ９３１８ ２􀆰 ８１１５

非国有组 ２８９５ ０􀆰 １２０９ ０􀆰 １０７０ ０􀆰 ２９１４ －２􀆰 ５６９３ ３􀆰 ４３５２

ΔｌｎＡ－Ｃｏｓｔ

全样本 ４９２８ ０􀆰 １１８４ ０􀆰 １０２６ ０􀆰 ２１３９ －０􀆰 ９８８０ １􀆰 ８５６１

国有组 ２０３３ ０􀆰 ０８３３ ０􀆰 ０７０９ ０􀆰 ２１１４ －０􀆰 ９３００ １􀆰 ４５７５

非国有组 ２８９５ ０􀆰 １４３０ ０􀆰 １２８３ ０􀆰 ２１２２ －０􀆰 ９８８０ １􀆰 ８５６１

ＤｅｃＤｕｍ

全样本 ４９２８ ０􀆰 ３４２５ ０􀆰 ００００ ０􀆰 ４７４６ ０􀆰 ００００ １􀆰 ００００

国有组 ２０３３ ０􀆰 ３９０１ ０􀆰 ００００ ０􀆰 ４８７９ ０􀆰 ００００ １􀆰 ００００

非国有组 ２８９５ ０􀆰 ３０９２ ０􀆰 ００００ ０􀆰 ４６２２ ０􀆰 ００００ １􀆰 ００００

ΔＬｎＳａｌｅｓ

全样本 ４９２８ ０􀆰 ０７８０ ０􀆰 ０６７９ ０􀆰 ２３８６ －０􀆰 ８１２８ １􀆰 ５０２７

国有组 ２０３３ ０􀆰 ０４３４ ０􀆰 ０３８８ ０􀆰 ２２０５ －０􀆰 ７３７７ １􀆰 ４９５２

非国有组 ２８９５ ０􀆰 １０２２ ０􀆰 ０８８９ ０􀆰 ２４７７ －０􀆰 ８１２８ １􀆰 ５０２７

ＩＣＱ

全样本 ４９２８ ９􀆰 ０２０９ ６􀆰 ９７７３ ７􀆰 ８２８４ ２􀆰 ５９１５ ８４􀆰 ３８９９

国有组 ２０３３ １１􀆰 １７９５ ７􀆰 ６７４９ １０􀆰 ５２８９ ２􀆰 ６１８６ ８４􀆰 ３８９９

非国有组 ２８９５ ７􀆰 ５０５１ ６􀆰 ６２３９ ４􀆰 ５７４３ ２􀆰 ５９１５ ６６􀆰 ９３７７

Ａｓｓｅｔ Ｉｎｔｅｎｓｉｔｙ

全样本 ４９２８ ２􀆰 ０９７３ １􀆰 ７１７９ ４􀆰 ３１２４ ０􀆰 １３１４ ２８７􀆰 ５１０５

国有组 ２０３３ １􀆰 ９９７７ １􀆰 ５９４４ ６􀆰 ４９５６ ０􀆰 ２８３１ ２８７􀆰 ５１０５

非国有组 ２８９５ ２􀆰 １６７２ １􀆰 ８２５５ １􀆰 ４２２３ ０􀆰 １３１４ ２１􀆰 ０３５２

Ｅｍｐｌｏｙｅｅ Ｉｎｔｅｎｓｉｔｙ

全样本 ４９２８ ０􀆰 ０１８０ ０􀆰 ０１２５ ０􀆰 ０３９０ ０􀆰 ００００ ２􀆰 ３３６５

国有组 ２０３３ ０􀆰 ０１９４ ０􀆰 ０１１３ ０􀆰 ０５７８ ０􀆰 ００００ ２􀆰 ３３６５

非国有组 ２８９５ ０􀆰 ０１７１ ０􀆰 ０１３１ ０􀆰 ０１５５ ０􀆰 ００００ ０􀆰 １８２０

ＬＥＶ

全样本 ４９２８ ０􀆰 ３８００ ０􀆰 ００００ ０􀆰 ４８４０ ０􀆰 ００００ １􀆰 ００００

国有组 ２０３３ ０􀆰 ５１００ １􀆰 ００００ ０􀆰 ５０００ ０􀆰 ００００ １􀆰 ００００

非国有组 ２８９５ ０􀆰 ２８００ ０􀆰 ００００ ０􀆰 ４５００ ０􀆰 ００００ １􀆰 ００００

３􀆰 ２　 相关性分析

对全样本变量的相关性分析主要考察各变量

之间是否存在共线性和各变量之间的两两关系，

通过 Ｐｅａｒｓｏｎ 相关系数检验各变量之间的相关性

—７３—
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􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇
如表 ５ 所示。 由表 ５ 可知， 营业收入和销管费用

的相关系数为 ０􀆰 ５７６， 符合企业实际收入与费用

变动的现状， 各解释变量之间的相关性均小于

０􀆰 ７。 内部控制与销管费用变化率正相关， 而营业

收入下降、 资本密集度、 员工密集度和资产负债

率与销管费用变化率负相关。 初步判断， 各变量

不存在严重的多重共线性问题， 因此模型中各个

变量之间相关程度不高， 可以进行下一步的回归

分析。

表 ５　 主要变量的 Ｐｅａｒｓｏｎ 相关系数检验

ΔＬｎＳＡＧ ΔＬｎＳａｌｅｓｉ，ｔ Ｄ ＩＣＱ Ａｓｓｅｔ Ｉｎｔｅｎｓｉｔｙ Ｅｍｐｌｏｙｅｅ Ｉｎｔｅｎｓｉｔｙ ＬＥＶ

ΔＬｎＳＡＧ １ ０􀆰 ５７６∗∗∗ －０􀆰 ３８０ ０􀆰 ０１１∗∗∗ －０􀆰 ０４６∗∗∗ －０􀆰 ０１９∗∗ －０􀆰 ０５０∗∗∗

ΔＬｎＳａｌｅｓｉ，ｔ ０􀆰 ５７６∗∗∗ １ －０􀆰 ６７７∗∗∗ ０􀆰 ０１９∗∗∗ －０􀆰 ０２４∗ －０􀆰 ０３４∗∗ ０􀆰 ０２７∗

Ｄ －０􀆰 ３８０∗∗∗ －０􀆰 ６７７∗∗∗ １ －０􀆰 ００５∗∗∗ ０􀆰 ０１８∗ ０􀆰 ００４∗ －０􀆰 ０３２∗∗

ＩＣＱ ０􀆰 ０１１∗∗∗ ０􀆰 ０１９∗∗∗ －０􀆰 ００５∗∗∗ １ －０􀆰 ０８１∗∗∗ －０􀆰 ０５８∗∗∗ －０􀆰 ２８１∗∗∗

Ａｓｓｅｔ Ｉｎｔｅｎｓｉｔｙ －０􀆰 ０４６∗∗∗ －０􀆰 ０２４∗ ０􀆰 ０１８∗ －０􀆰 ０８１∗∗∗ １ ０􀆰 ４３０∗∗∗ －０􀆰 ００６

Ｅｍｐｌｏｙｅｅ Ｉｎｔｅｎｓｉｔｙ －０􀆰 ０１９∗∗ －０􀆰 ０３４∗∗ ０􀆰 ００４∗ －０􀆰 ０５８∗∗∗ ０􀆰 ４３０∗∗∗ １ －０􀆰 ０２３∗

ＬＥＶ －０􀆰 ０５０∗∗∗ ０􀆰 ０２７∗ －０􀆰 ０３２∗∗ －０􀆰 ２８１∗∗∗ －０􀆰 ００６ －０􀆰 ０２３∗ １

注： ∗∗∗， ∗∗， ∗分别表示在 １％、 ５％、 １０％水平上统计显著。

３􀆰 ３　 回归结果分析

３􀆰 ３􀆰 １　 内部控制与费用粘性

表 ６ 报告了假设 １ 的结果。 分别验证在无控

制变量和有控制变量的情况下内部控制对费用粘

性的影响。 从表 ６ 中可以看出， 不考虑控制变量

对结果的影响时， 内部控制与费用粘性交互项系

数 β３ 为正， 并且在 ５％水平上显著 （ｐ ＝ ２􀆰 ５７５）。

营业收入上升 １％时， 销管费用上升 ０􀆰 ６７４％； 营业

收入下降 １％时， 销管费用下降 ０􀆰 ５４４％ （０􀆰 ６７４％－

０􀆰 １７４％＋０􀆰 ０４４％）， 说明内部控制可以抑制费用

粘性， 即内部控制越好， 费用粘性越小。 分别考

虑内部控制质量对销售费用和管理费用的作用大

小， 发现内部控制对管理费用粘性的抑制作用在

１％水平上显著， β３ 系数为 ０􀆰 ０５２； 而对销售费用

粘性的抑制作用在 １０％ 水平显著， β３ 系数为

０􀆰 ００５， 可以得出内部控制对管理费用粘性的抑制

作用更强。

加入影响费用粘性的经济因素作为控制变量

后， 内部控制交乘项系数 β３ 仍然为正， 且在 ５％

水平显著。 对不同费用类型的回归结果分析发现，

内部控制与销售费用粘性的交乘项系数 β３ 为

０􀆰 ００２， 但是未能通过统计检验， 说明内部控制对

销售费用粘性的抑制作用并不稳定； 内部控制与

管理费用粘性的交乘项系数 β３ 为 ０􀆰 ０４１， 并且在

１％水平显著， 进一步说明内部控制能够通过减少

管理者容易操控的费用， 降低费用粘性。 由此验

证假设 １ 成立。

表 ６　 内部控制与费用粘性关系的回归结果

变　 　 量
无控制变量 有控制变量

ＳＧＡ Ｓ－Ｃｏｓｔ Ａ－Ｃｏｓｔ ＳＧＡ Ｓ－Ｃｏｓｔ Ａ－Ｃｏｓｔ

Ｃｏｎｓｔａｎｔ １６􀆰 ９７５ １０􀆰 ０１７ １７􀆰 ２１４ １７􀆰 ２３２ ９􀆰 ９７２ １７􀆰 ５１５

ΔＬｎＳａｌｅｓｉ，ｔ
０􀆰 ６７４∗∗∗

（４１􀆰 ８１６）
０􀆰 ５７８∗∗∗

（３４􀆰 ２２３）
０􀆰 ６０７∗∗∗

（３５􀆰 ４４７）
０􀆰 ６７１∗∗∗

（４１􀆰 ５８４）
０􀆰 ５７２∗∗∗

（３４􀆰 １５３）
０􀆰 ６０３∗∗∗

（３５􀆰 １９１）

—８３—
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续　 　 表

变　 　 量
无控制变量 有控制变量

ＳＧＡ Ｓ－Ｃｏｓｔ Ａ－Ｃｏｓｔ ＳＧＡ Ｓ－Ｃｏｓｔ Ａ－Ｃｏｓｔ

Ｄｉ，ｔ∗ΔＬｎＳａｌｅｓｉ，ｔ
－０􀆰 １７４∗∗∗

（－８􀆰 ７３１）
－０􀆰 ０７７∗∗∗

（－３􀆰 ６６０）
－０􀆰 ２０３∗∗∗

（－９􀆰 ５４９）
－０􀆰 ０６８∗∗∗

（－３􀆰 ４２９）
－０􀆰 ０４８∗∗∗

（－３􀆰 ２４６）
－０􀆰 １００∗∗∗

（－８􀆰 ５５６）

Ｄｉ，ｔ∗ΔｌｎＳａｌｅｓ∗ＩＣＱ ０􀆰 ０４４∗∗

（２􀆰 ５７５）
０􀆰 ００５∗

（１􀆰 ８７６）
０􀆰 ０５２∗∗∗

（２􀆰 ９００）
０􀆰 ０３９∗∗

（２􀆰 １７４）
０􀆰 ００２

（０􀆰 １００）
０􀆰 ０４１∗∗∗

（２􀆰 ６３８）

Ｄｉ，ｔ∗ΔｌｎＳａｌｅｓ∗Ａｓｓｅｔ Ｉｎｔｅｎｓｉｔｙ －０􀆰 ０７９∗∗∗

（－３􀆰 ７４３）
－０􀆰 ０１０

（－０􀆰 ４５０）
－０􀆰 ０９∗∗∗

（－３􀆰 ９９０）

Ｄｉ，ｔ∗ΔｌｎＳａｌｅｓ∗Ｅｍｐｌｏｙｅｅ Ｉｎｔｅｎｓｉｔｙ －０􀆰 ０１２∗

（－１􀆰 ８１９）
－０􀆰 ０１６

（－１􀆰 ００２）
－０􀆰 ００７∗

（－１􀆰 ６２９）

Ｄｉ，ｔ∗ΔｌｎＳａｌｅｓ∗ＬＥＶ －０􀆰 ０５１∗∗

（－１􀆰 ９７４）
－０􀆰 ０４０

（－１􀆰 ４９１）
－０􀆰 ０２５∗∗∗

（－２􀆰 ８２６）

Ａｄｊ－Ｒ２ ０􀆰 ３４３ ０􀆰 ２７６ ０􀆰 ２５９ ０􀆰 ３４５ ０􀆰 ２７６ ０􀆰 ２６１

Ｆ－Ｖａｌｕｅ ８５７􀆰 ８８８ ６２６􀆰 ００７ ５７４􀆰 ２４２ ４３２􀆰 ８０６ ３１３􀆰 ５１９ ２９０􀆰 ５６１

Ｎ ４９２８ ４９２８ ４９２８ ４９２８ ４９２８ ４９２８

注： ∗∗∗， ∗∗， ∗分别表示在 １％、 ５％、 １０％水平上统计显著。

３􀆰 ３􀆰 ２　 产权性质对内部控制与费用粘性关系的影响

将样本按照实际控制人性质分为国有企业组

和非国有企业组， 利用模型 （３） 进行分组回归

分析。 检验结果如表 ７ 所示。 从两个样本组的回

归结果可以看出， 国有组和非国有组的 β２ 系数分

别为－０􀆰 １７４、 －０􀆰 ０４５， 而且分组样本的回归系数

差异在 １％的水平上显著， 说明国有企业存在更

为严重的代理问题， 费用粘性水平比非国有企业

更高； 同时， 国有企业组和非国有企业组中衡量

内部控制与费用粘性交互项的系数 β３ 均为正， 国

有组企业样本的 β３ 系数在 ５％水平显著， 而非国

有企业样本组未能通过显著性检验。 上述结果表

明， 高质量的内部控制更有利于降低国有企业的

费用粘性。 同时， 结果也反映了非国有企业内部

监督管理机制可能存在缺陷， 内部控制对费用粘

性的抑制作用较弱。 由此验证了假设 ２ 成立。

３􀆰 ４　 稳健性检验

为了验证实证检验结果的稳健性， 本节使用

迪博公司发布的内部控制指数衡量内部控制， 费

用粘性仍使用销管费用之和， 使用模型 （３） 检

表 ７　 不同产权性质企业的回归结果

变量
国有企业

ＳＧＡ
非国有企业

ＳＧＡ

Ｃｏｎｓｔａｎｔ ６􀆰 ６７４ １６􀆰 ６８

ΔＬｎＳａｌｅｓｉ，ｔ
０􀆰 ７２８∗∗∗

（２７􀆰 １９６）
０􀆰 ６３８∗∗∗

（２１􀆰 ０１９）

Ｄｉ，ｔ∗ΔＬｎＳａｌｅｓｉ，ｔ
－０􀆰 １７４∗∗∗

（－３􀆰 ０２）
－０􀆰 ０４５∗∗∗

（－２􀆰 ８４９）

Ｄｉ，ｔ∗ΔｌｎＳａｌｅｓ∗ＩＣＱ ０􀆰 ０４２∗∗

（２􀆰 ３１７）
０􀆰 ０２３

（０􀆰 ６８３）

Ｄｉ，ｔ∗ΔｌｎＳａｌｅｓ∗Ａｓｓｅｔ Ｉｎｔｅｎｓｉｔｙ －０􀆰 ０７９∗∗

（－２􀆰 ５４）
－０􀆰 ０８４∗∗∗

（－２􀆰 ８９３）

Ｄｉ，ｔ∗ΔｌｎＳａｌｅｓ∗Ｅｍｐｌｏｙｅｅ Ｉｎｔｅｎｓｉｔｙ －０􀆰 ００２∗

（－１􀆰 ９）
－０􀆰 ０３２

（－１􀆰 ０２７）

Ｄｉ，ｔ∗ΔｌｎＳａｌｅｓ∗ＬＥＶ －０􀆰 ００６∗∗

（－２􀆰 １４２）
－０􀆰 ０９２∗∗

（－２􀆰 ０３８）

Ａｄｊ－Ｒ２ ０􀆰 ３４９ ０􀆰 ３３３

Ｆ－Ｖａｌｕｅ １８２􀆰 ７２８ ２４１􀆰 ３３２

Ｎ ２０３３ ２８９５
注： ∗∗∗， ∗∗， ∗分别表示在 １％、 ５％、 １０％水平上统计显著。

验内部控制质量对费用粘性的影响。 检验结果如

表 ８ 所示， 全样本内部控制的交互项系数仍然为

正， β３ ＝ ０􀆰 ０７９ 且在 ５％水平显著， 进一步说明内

—９３—
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􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇
部控制能够起到抑制费用粘性的作用。 从分组检

验结果来看， 国有组和非国有组的粘性系数 β２ 分

别为－０􀆰 ６８和－０􀆰 １７２， 且分别在 １％和 ５％水平上

显著， 进一步说明产权性质不同费用粘性存在差

异。 国有组内部控制的交互项系数 β３ ＝ ０􀆰 ３８４， 且

在 １％水平上显著， 非国有组内部控制的交互项

系数 β３ ＝ ０􀆰 ０９１， 没有通过显著性检验。 上述稳健

性检验结果符合上文的实证结论。

表 ８　 全样本与分样本的检验结果

变量 全样本 国有组 非国有组

Ｃｏｎｓｔａｎｔ ８􀆰 ６１５ ４􀆰 ２５４ １０􀆰 ３２７

ΔＬｎＳａｌｅｓｉ，ｔ
０􀆰 ７９２∗∗∗

（４６􀆰 ６）
０􀆰 ７５２∗∗∗

（１９􀆰 ７６９）
０􀆰 ６７４∗∗∗

（２２􀆰 ６３１）

Ｄｉ，ｔ∗ΔＬｎＳａｌｅｓｉ，ｔ
－０􀆰 ２６５∗∗∗

（－４􀆰 ６４３）
－０􀆰 ６８∗∗∗

（－４􀆰 １４７）
－０􀆰 １７２∗∗

（－１􀆰 ７８１）

Ｄｉ，ｔ∗ΔｌｎＳａｌｅｓ∗ＩＣＱ ０􀆰 ０７９∗∗

（２􀆰 １４４）
０􀆰 ３８４∗∗∗

（２􀆰 ７１４）
０􀆰 ０９１

（１􀆰 ４８３）

Ｄｉ，ｔ∗ΔｌｎＳａｌｅｓ∗Ａｓｓｅｔ Ｉｎｔｅｎｓｉｔｙ －０􀆰 ０６９∗∗∗

（－３􀆰 ０９２）
－０􀆰 ０８９∗∗

（－２􀆰 ２５）
－０􀆰 １３１∗∗∗

（－３􀆰 ７０３）

Ｄｉ，ｔ∗ΔｌｎＳａｌｅｓ∗Ｅｍｐｌｏｙｅｅ Ｉｎｔｅｎｓｉｔｙ
－０􀆰 ００９

（－０􀆰 ４６４）
－０􀆰 ０３６

（－１􀆰 ２０７）
－０􀆰 ０６∗∗

（－１􀆰 ９６６）

Ｄｉ，ｔ∗ΔｌｎＳａｌｅｓ∗ＬＥＶ ０􀆰 ０５２∗

（１􀆰 ６７５）
０􀆰 １６∗∗

（２􀆰 ９４６）
０􀆰 ００２∗

（０􀆰 ０３４）

Ａｄｊ－Ｒ２ ０􀆰 ４７８ ０􀆰 ３４６ ０􀆰 ２５９

Ｆ－Ｖａｌｕｅ ４６３􀆰 ２６６ １０８􀆰 ０１５ ５７４􀆰 ２４２

注： ∗∗∗， ∗∗， ∗分别表示在 １％、 ５％、 １０％水平上统计显著。

４　 研究结论

本文以我国沪深 Ａ 股制造业上市公司作为研

究样本， 研究内部控制对费用粘性的抑制作用。

研究结果表明： 高质量的内部控制有助于降低企

业的信息不对称程度， 缓解代理问题， 提高应对

风险的能力， 有效抑制费用粘性； 此外， 在我国

特殊的制度背景下， 国有控股企业存在更为严重

的代理冲突， 费用粘性明显高于非国有控股企业；

高质量的内部控制对国有控股企业费用粘性的抑

制效果更显著。 研究结果有助于企业建立健全的

经理人激励和约束机制， 进一步完善信息披露机

制， 有助于企业的长期发展。
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