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［摘　 要］基于“免疫系统”理论的视角，引入合规风险来考察内部控制缺陷及其修复能否以及如何作用于企
业风险。研究结果表明：内部控制缺陷增大了企业合规风险，内部控制缺陷的修复能够显著改善企业的合规经营

状况，降低合规风险。也就是说，作为企业“免疫系统”的内部控制可以通过缺陷修复来改善自身的免疫能力，更好

地发挥免疫作用。因此，及时发现内部控制缺陷并修复缺陷是保证内部控制这个“免疫系统”持续改进、实现系统

控制目标的重要环节。
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近年来，合规风险成为影响上市公司生死存亡的重要因素，而且随着市场经济改革不断向纵深发

展，处于经济转型期的我国上市公司不但涉诉公司数量与涉诉次数大幅增长，而且涉案金额也大幅攀

升，很多上市公司的涉案金额超过了其上年度的净利润乃至营业收入，这对公司的持续经营造成了严

重的威胁。那么，导致这一结果的原因到底是什么呢？究竟是制度失败还是市场失败？是内部管理

失控还是外部环境缺失？也许是众多原因引发了企业的困境，但从某种意义上来讲，企业的失败就是

内部控制的失败，正所谓：成功的企业、内部控制有效的企业，其“秘诀”是共同的；而失败的企业，尽

管各有各的不幸，但有一点也是共同的，那就是内部控制失效。

一、文献综述

现有关于内部控制缺陷的研究主要集中于以下两个方面：一是发生内部控制缺陷的公司特征和

影响披露内部控制缺陷的因素，二是内部控制缺陷的经济后果和影响。从合规性风险的角度来看，齐

堡垒等研究发现，内部控制缺陷会给企业造成严重的负面影响，使企业的财务信息等都处于不合规的

状态［１］。刘成立和韩新新指出，企业内部控制信息的内容越全面，披露得越充分，说明该企业的内部

控制制度建立得越完善，内部控制制度设计和运行得越好，其面临的合规性风险越低［２］。换句话说，

内部控制作用的发挥能有效降低企业的各种风险，帮助企业缓解困境，降低企业涉诉的概率，并且在

提高企业经营效率、实现企业战略目标、促进企业健康持续发展等方面都发挥着重要的管控作

用［３ ４］。李心合指出，内部控制“免疫系统”作用的发挥不仅能促使企业存在的问题被及时发现和解

决，还能促进内部控制缺陷的修复和改进，使得企业在正常、合理的“轨道”上更加合规、合法地经营，

免于陷入涉诉的境地［５］。李万福等从企业内部控制与合规风险管理的角度出发研究发现，实现内部
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控制和风险合规管理都是为了维护投资者的利益，实现企业目标［６］。

由上述研究成果可见，已有文献尽管关注了内部控制对企业合规性风险的管控问题，但是还存在

以下不足：第一，学者们主要是从内部控制缺陷这一静态视角进行研究的，而较少考虑内部控制缺陷

修复这一动态过程对企业合规风险的影响，其实内部控制作为一个旨在管控企业风险的人造“免疫

系统”，其缺陷修复已经成为内部控制建设持续改进的必备过程，通过缺陷修复可以恢复或者增强内

部控制的系统免疫机能，从而可以有效、合理地保证企业合规经营，降低企业的合规风险，提高企业经

营效率和效果，这正是企业合规风险管理所应达到的基本目标。第二，现有研究没有揭示缺陷修复的

机理。如果把企业视为一个生物有机体，那么内部控制制度就是这个有机体的“血液”和“免疫系

统”，目前的研究缺少从免疫体系的角度进行深入分析，因而对内部控制缺陷修复是如何作用于企业

合规风险管控的机理缺少深入挖掘。第三，合规风险的严重性没有得到足够的体现。本文之所以单

独引入合规风险，是因为合规风险来自于企业自身（如企业未能遵循法律法规、监管要求等），主观意

图明显，这对企业造成的损失与危害比其他类型的风险更大。从某种意义上来说，内部控制主要就是

对包括合规风险在内的此类主观意图明显的企业行为进行自我管控、严格自律的制度系统，合规性成

为整个内部控制目标实现的道德基石和思维底线。

鉴于以上考虑，本文拟基于“免疫系统”理论的视角，考察企业内部控制缺陷及其修复对合规风

险的影响。本文的主要增量贡献在于：第一，引入“免疫系统”理论，揭示内部控制缺陷及修复对合规

性风险的作用机理，这在一定程度上丰富和拓展了内部控制缺陷及其修复与企业风险管控方面的相

关文献。第二，从动态的视角研究合规性风险，考察内部控制缺陷及其修复是否能够以及如何作用于

企业合规风险，更好地展示了内部控制的风险管控核心，这对企业内部控制建设具有一定的参考

价值。

二、理论分析与研究假设

亚当·斯密的“经济人”假说认为，人类生存和发展存在“趋利避害”的思想，既有“爱好、欲望和

追求”的趋利属性，也有“憎恨、厌恶和逃避”的避害属性。同时，人具有有限理性，而且这种特性可能

会伤害组织或利益相关者。企业内部控制就是为了实现企业和组织的目标，同时控制其成员的不合

理行为而设置的激励与约束兼容的人造“免疫系统”。但由于人的“不理性”或者内部控制本身固有

的局限性的存在，内部控制这个人造“免疫系统”也必然存在缺陷，从而引发一些不合规、不合法情况

的发生。

从内部控制正面作用的角度来讲，内部控制具有与生俱来的风险管控功能与免疫效用。董望和

陈汉文指出，内部控制的基本目标之一就是促进企业合法合规经营，内部控制的有效实施有利于强化

法律和监管制度的实施，降低公司的涉诉风险［７］。毛新述和孟杰研究发现，内部控制越有效，企业涉

诉次数以及涉诉金额越少，面临的诉讼风险也就越低，他们还通过对涉诉事件进行分类和检验发现，

内部控制对担保纠纷与借款合同纠纷等导致的涉诉风险具有显著的控制作用［８］。然而，如果内部控

制存在缺陷，则可能给企业带来合规风险，企业或组织的制度、条文等不能发挥应有的作用，影响企业

的正常经营活动，使得企业在“非正常”的轨道上运转，从而导致企业随时都会面临诉讼甚至倒闭的

风险［９］。方红星等研究发现，内部控制质量的高低直接影响企业的非效率投资水平，当企业内部控

制质量处于较低水平或内部控制存在缺陷时，企业非效率投资的可能性就越大，进而会增加企业的整

体风险［１０］。由此可见，内部控制犹如企业自身的“免疫系统”，通过权力制衡与科学决策的有机统一

而达到防范风险于未然和自我纠正的目的。

从内部控制缺陷（负面作用）的角度来讲，内部控制存在缺陷既是内部控制的先天属性（契约的

不完全性以及制度的成本效益权衡所导致），又是导致企业出现不同程度失败的核心原因（中外企业
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失败的案例基本上都可以从内部控制目标或者要素的设计与执行的缺失中找到缘由），内部控制缺

陷越多、越严重，企业受到的损害就越大。Ｄｏｙｌｅ等研究发现，存在内部控制缺陷的公司往往都具有年
轻、财务状态糟糕、容易陷入诉讼风险等特点，而这些特点都大大增加了企业整体失败的风险［１１］。方

红星等指出，当企业内部控制存在缺陷时，契约各方的代理冲突则不容易得到很好的解决，从而导致

企业面临的合规风险会大大提高，而且从中引发财务困境和财务危机的可能性增大［１２ １３］。戴文涛等

研究发现，内部控制状况与企业风险水平呈显著的相关关系，企业内部控制质量越高，则风险水平越

低；相反，企业内部控制缺陷越大，其目标就越难以实现，而且任何一个内部控制目标没有实现都会增

加企业风险，从而使得企业在“合规之路”上渐行渐远［１４］。

更为重要的是，企业组织是一个有机整体，如果说企业财务是“血液循环系统”，那会计就是“中

枢神经系统”，而生产制造和营销就是“消化系统”，内部控制就是“免疫系统”［１５］。贺伊琦研究发现，

作为企业生产经营和经济运行的“免疫系统”，内部控制就像生物有机体一样，能够最早感受到病毒

侵蚀的风险，能够更早更快地用制度权限等各种控制措施来抵御病毒侵害［１６］。韩俊华和干胜道认

为，内部控制是组织治理中“免疫系统”的传导和执行机制，有助于防御雇员有害行为的侵害（非我、

损我）［１７］。也就是说，当企业内部控制存在缺陷时，制度系统不能识别和计量“非我和自我”与“损我和

益我”，甚至会形成严重的制度盲区。但是，企业“免疫系统”中免疫细胞、免疫器官以及免疫分子的作用

能够使得企业或组织的内部控制系统具有自然进行缺陷修复的能力，从而实现内部控制“免疫系统”的

修补功能、保护功能、清除功能与预防功能。免疫防御功能是通过缺陷修复让内部控制具有使企业免于

内、外部组织和个人侵犯的能力［１８］；免疫自稳功能是通过缺陷修复不断健全、完善企业内部控制的各项

管理机制，自动发现和清理不合规问题；免疫监视功能是通过缺陷修复发挥内部控制对企业存在的共性

问题进行预测分析的作用，提出预警建议，避免危害加重［１９ ２０］。总之，内部控制缺陷的修复不管是在宏

观层面还是在微观层面都能够促进企业的合规经营，减少企业的合规风险。

基于以上分析，我们提出以下研究假设：

Ｈ：内部控制存在缺陷会导致企业合规风险增大，但是作为一个“免疫系统”，内部控制缺陷的修
复有利于改善企业的合规经营状况，降低合规风险。

三、研究设计

（一）数据来源与样本选择

本文的内部控制缺陷及修复数据来源于迪博数据库，其他主要控制变量的数据来源于国泰安数

据库（ＣＳＭＡＲ），样本区间为 ２０１０ 年至 ２０１４ 年，考虑到行业的特殊性，我们剔除了金融类企业的数
据，最终得到 ６０７３ 个年度观测样本。同时，为了消除极端值的影响，我们对主要连续变量所有小于
１％或大于 ９９％的分位数进行了 ｗｉｎｓｏｒｉｚｅｄ处理。本文所有统计分析使用 ＳＴＡＴＡ． １３ 软件来完成。

（二）模型设定与变量选取

为了检验本文所提出的研究假设，我们建立以下模型：

Ｒｉｓｋ１ ＝ β０ ＋ β１ Ｉｃｗ ＋ β２Ｒｅｖｉｓｅ ＋ β３Ｔｏｐ１ ＋ β４Ｆｏｉ ＋ β５Ｒｏｅ ＋ β６Ｌｅｖ ＋ β７Ａｓｓｅｔ ＋ β８Ｐｏｗｅｒ１ ＋ β９ Ｉｎｄｉｒｅｃｔｏｒ

＋ β１０Ｓａｌａｒｙ ＋ β１１Ｇｒｏｗｔｈ ＋ β１２Ｃｏｍｐｌｅｘ ＋ β１３∑Ｙｅａｒ ＋ β１４∑Ｉｎｄｕｓｔｒｙ ＋ ε
内部控制缺陷（Ｉｃｗ）数据来自迪博数据库，如果企业内部控制存在缺陷取值为 １，否则取值为 ０；

内部控制缺陷修复（Ｒｅｖｉｓｅ）数据也来源于迪博数据库，如果企业披露的自我评价报告中不再出现同
一缺陷（在样本取值中，在上年度存在缺陷而本年度不存在同一缺陷的视为一定程度的缺陷修复），

则视为缺陷修复，取值为 １，否则取值为 ０；合规风险（Ｒｉｓｋ１）数据来自迪博数据库中专项数据库的诉
讼库，同时参照毛新述等的研究［８］，如果企业涉及诉讼，则取值为 １，否则取值为 ０。其他主要变量的
定义如表 １ 所示。
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表 １　 变量定义表

变量名称 变量代码 变量定义

合规风险 Ｒｉｓｋ１ 企业涉及诉讼取值为 １，否则取值为 ０
内部控制缺陷 Ｉｃｗ 企业披露内部控制缺陷取值为 １，否则取值为 ０
内部控制缺陷修复 Ｒｅｖｉｓｅ 企业存在缺陷修复取值为 １，否则取值为 ０
第一大股东控股 Ｔｏｐ１ 企业第一大股东持股比例

投资收益率 Ｆｏｉ 本期投资收益 ／（长期股权投资期末价值 ＋持有至到期投资期末价值 ＋交易性金融资产期末
价值 ＋衍生金融资产期末价值）

净资产收益率 Ｒｏｅ 年末净利润 ／年末股东权益平均余额
资产负债率 Ｌｅｖ 年末负债总额与年末资产总额的比率

企业规模 Ａｓｓｅｔ 年末公司资产总额的自然对数

两职合一 Ｐｏｗｅｒ１ 企业董事长和总经理两职合一取值为 １，否则取值为 ０
董事会规模 Ｉｎｄｉｒｅｃｔｏｒ 公司董事会中的独立董事人数

高管薪酬 Ｓａｌａｒｙ 企业高管薪酬总额的自然对数

公司成长性 Ｇｒｏｗｔｈ 本年度营业收入比上年度营业收入增长的比率

公司复杂度 Ｃｏｍｐｌｅｘ （年末存货净额 ＋年末应收账款净额）／年末总资产
年份 Ｙｅａｒ 控制变量

行业 Ｉｎｄｕｓｔｒｙ 控制变量，按照证监会的行业分类标准来确定

四、实证结果及分析

（一）描述性统计

表 ２　 描述性统计结果

变量 观测值 平均值 标准差 最小值 最大值

合规风险 ６０７３ ０． １１０３ ０． ３１３３ ０． ００００ １． ００００
内部控制缺陷 ６０７３ ０． ０３０４ ０． １７１６ ０． ００００ １． ００００
内部控制缺陷修复 ６０７３ ０． ０４６３ ０． ２１０１ ０． ００００ １． ００００
第一大股东控股 ６０７３ ３５． ８７４０ １５． ４５３１ ２． １９６９ ８９． ４０８６
净资产收益率 ６０７３ ０． ２２１５ ９． ２８２２ － ７２． １４６０ ７１３． ２０３６
投资收益率 ６０７３ ２０． １００８ ２． ４９８９ － １． ５６６２ １１８． ５８５２
资产负债率 ６０７３ ０． ４７７５ ０． ８００１ ０． ００００ ２９． ６９７６
企业规模 ６０７３ ２１． ８６７４ １． ３５５８ １３． ０７６０ ２８． ５０８７
两职合一 ６０７３ ０． ３７５６ ０． ４６４４ ０． ００００ １． ００００
董事会规模 ６０７３ ８． ７７４１ １． ８４４６ ０． ００００ １８． ００００
高管薪酬 ６０７３ １５． ００１５ ０． ７９０３ １０． ４３７１ １８． ４７９８
公司成长性 ６０７３ ２５． ３０４５ １７． ４７１８ － ０． ９８１３ １３４． ６０７１
公司复杂度 ６０７３ ０． ２７８２ ０． １８２３ ０． ００００ ０． ９４４６

　 　 表 ２ 是主要变量的描述性统计结
果。在 ６０７３ 个观测样本中，合规风险
的平均水平为 ０． １１０３，标准差为
０ ３１３３，说明上市公司中相当一部分
企业在发展过程中涉及诉讼风险，也

从侧面反映出企业在经营过程中存在

较多的不合规现象。内部控制缺陷和

缺陷修复的平均值分别为 ０． ０３０４ 和
０ ０４６３，标准差分别为 ０． １７１６ 和
０ ２１０１，说明存在缺陷的公司基本上
都存在修复缺陷的行为。第一大股东

控股的平均值为 ３５． ８７４０，最大值和
最小值分别为 ８９． ４０８６ 和 ２． １９６９，标准差为 １５． ４５３１，说明上市公司第一大股东控股比例的平均水平
相对较高，但是由于每个公司的控制权和经营情况存在差异，因此导致不同企业之间的第一大股东控

股水平差距较大。

（二）相关性分析

如表 ３ 所示，内部控制缺陷、缺陷修复与合规风险呈正相关关系，相关系数分别为 ０． １５８ 和
０ ０７１，说明内部控制缺陷越大，则合规风险越大；缺陷修复得越好，则合规风险也就越低，原因在于缺
陷修复是在公司内部控制存在缺陷的情况下进行的，所以缺陷修复可以降低企业的合规风险。第一

大股东控股与合规风险呈现出反方向变动的关系，说明第一大股东控股程度或者控股比例越高，不合

规现象存在的可能性就越小。净资产收益率、资产负债率与合规风险均呈正相关关系，说明净资产收

益率和资产负债率越大，合规风险存在的可能性就越大。从企业投资收益的角度来看，投资收益率越

高，合规风险越低，因为企业投资收益率高说明企业资金营运状况良好，企业此时没有必要做出不合

规的举动去赚取额外收益，也就是说，投资收益越高的企业，其铤而走险的概率越低。从企业控制权

的角度来看，是否两职合一与合规风险正相关，在两职合一的情况下，董事长或总经理的权力较大，其
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受到的约束程度与非两职合一的情况相比则较小，因此董事长或总经理在进行经营或投资决策时为

了追逐利益最大化而存在不合规行为的可能性增加。从公司复杂度的角度来看，公司越复杂，存在不

合规的可能性越大；公司越简单，存在不合规的可能性越小。此外，公司规模、董事会规模、高管薪酬

与企业合规风险均呈正相关关系。

表 ３　 相关性分析结果

变量 Ｒｉｓｋ１ Ｉｃｗ Ｒｅｖｉｓｅ Ｔｏｐ１ Ｒｏｅ Ｆｏｉ Ｌｅｖ Ａｓｓｅｔ Ｐｏｗｅｒ１ Ｉｎｄｉｒｅｃｔｏｒ Ｓａｌａｒｙ Ｇｒｏｗｔｈ Ｃｏｍｐｌｅｘ

Ｒｉｓｋ１ １
Ｉｃｗ ０． １５８ １
Ｒｅｖｉｓｅ ０． ０７１ ０． ２４４ １
Ｔｏｐ１ － ０． ０３９ － ０． ０７６ － ０． ０１２ １
Ｒｏｅ ０． ００２ ０． ０６２ － ０． ００４ － ０． ０１３ １
Ｆｏｉ － ０． ００６ － ０． ００３ － ０． ００３ ０． ０２９ ０ １
Ｌｅｖ ０． ０９１ ０． １９６ ０． ０１７ － ０． ０２３ ０． ０６９ － ０． ００８ １
Ａｓｓｅｔ ０． ０１５ － ０． ０１５ ０． ００３ ０． １５７ － ０． ００２ － ０． ００１ ０． ０２９ １
Ｐｏｗｅｒ１ ０． ０２４ ０． ００４ ０． ０５１ ０． ０５３ － ０． ０２３ ０． ００７ ０． ０１７ ０． ０５７ １
Ｉｎｄｉｒｅｃｔｏｒ ０． ００１ － ０． ０１１ ０． ０５９ ０． ０２４ － ０． ０１４ － ０． ００５ ０． ０２１ ０． １１２ ０． １５１ １
Ｓａｌａｒｙ ０． ０２ － ０． ０６７ ０． ００４ ０． ０３０ － ０． ００９ － ０． ００９ ０． ００３ ０． ２６０ ０． ０６８ ０． ２０７ １
Ｇｒｏｗｔｈ － ０． ００６ － ０． ００３ － ０． ００４ ０． ０１２ ０ － ０． ００１ ０． ００３ － ０． ００１ ０． ００５ ０． ００１ － ０． ００２ １
Ｃｏｍｐｌｅｘ ０． ０３０ － ０． ０５６ － ０． ０３６ ０． ０１９ － ０． ０２ － ０． ０１ ０． ０２７ － ０． ００４ － ０． ０４７ － ０． ０８７ ０． ０８６ － ０． ００８ １

　 　 注：、和分别表示在 １％、５％和 １０％水平上显著。

（三）回归结果

表 ４ 为内部控制缺陷和缺陷修复对合规风险的回归结果。从表 ４ 中可以看出，内部控制缺陷与
合规风险在 １％水平上显著正相关，即内部控制缺陷越大，合规风险程度越高，企业的不合规行为也
就越明显。内部控制缺陷修复与合规风险也在 １％水平上显著正相关，但其回归系数与内部控制缺
陷和合规风险之间的回归系数相比有所下降，从 ０． ２１４６ 降低至 ０． １１０７，说明在企业内部控制缺陷修
复后，其缺陷对合规风险的影响程度会降低，这验证了本文所提出的假设，即在“免疫系统”的作用

下，企业对内部控制缺陷进行修复降低了内部控制缺陷对合规风险的影响。

以上研究结果是将内部控制缺陷和缺陷修复作为合规风险的解释变量进行回归而得到的，但模

型中可能存在的内生性问题也是不可忽视的，这主要是因为企业存在的合规风险也有可能导致企业

内部控制存在缺陷，继而影响其缺陷的修复。为了检验可能存在的内生性问题，我们采用内部控制缺

陷和缺陷修复滞后一期的数据进行回归分析，结果如表 ４ 所示。在控制模型内生性之后，解释变量、
主要控制变量与前文分析所得结果基本一致，其中内部控制缺陷与合规风险在 １％水平上显著正相
关，缺陷修复与合规风险也在 １０％水平上显著正相关，对比两个回归系数我们可以发现，修复后从
０ １２２７ 降到 ０ ０８９７，说明在“免疫系统”的作用下，在企业内部控制缺陷修复后，其缺陷对合规风险
的影响程度会降低，这也进一步验证了本文的假设。

从表 ４中其他控制变量的回归结果来看，当存在内部控制缺陷时，第一大股东控股比例和合规风险
在 ５％水平上显著负相关，而在缺陷修复后，第一大股东控股比例对合规风险的影响更为明显，在 １％水
平上显著负相关；当存在内部控制缺陷时，资产负债率与合规风险在 １％水平上显著正相关，而在缺陷修
复后，这种影响程度更加明显，回归系数从 ０． ０３１２ 提高到 ０． ０４３９；当存在内部控制缺陷时，两职合一与
合规风险在 ５％水平上显著正相关，而在缺陷修复之后，两者在 １０％水平上显著正相关，回归系数从
０ ０１５２降至 ０． ０１３５；当存在内部控制缺陷时，高管薪酬与合规风险在 １０％水平上显著正相关，而在缺陷
修复后，两者则在 １０％水平上显著负相关；公司复杂度也影响合规风险，当企业存在内部控制缺陷时，公
司复杂度越高，合规风险越大，且在 １０％水平上显著正相关，而在企业进行缺陷修复后，公司复杂度对企
业合规风险的影响程度降低，从 ０ ０４１降至 ０． ０２２５。
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表 ４　 内部控制缺陷与缺陷修复对合规风险的回归结果

变量
当期的回归结果 滞后一期的回归结果

内部控制缺陷 缺陷修复 内部控制缺陷 缺陷修复

Ｉｃｗ ０． ２１４６
（９． １６）

０． １２２７
（２． ９３）

Ｒｅｖｉｓｅ ０． １１０７
（５． １８）

０． ０８９７
（１． ７３）

Ｔｏｐ１ － ０． ０００７
（－ ２． ３４）

－ ０． ９３６６
（－ ２． ９５）

－ ０． ００１
（－ １． ７８）

－ ０． ００１５
（－ ２． ４７）

Ｒｏｅ － ０． ０００４
（－ ０． ８１）

－ ０． １８３３
（－ ０． ３６）

－ ０． ０４５６
（－ ０． ８４）

－ ０． ０００３
（－ ０． ５８）

Ｆｏｉ － ０． ８１７３
（－ ０． ２７）

－ ０． ０８５６
（－ ０． ２８）

－ ０． ０９９３
（－ ０． ３）

－ ０． ０８９３
（－ ０． ２７）

Ｌｅｖ ０． ０３１２
（４． ５８）

０． ０４３９
（６． ５７）

０． ００３３
（０． ３９）

０． ００９１
（１． １）

Ａｓｓｅｔ ０． ０４８１
（０． ５８）

０． ０５３１
（０． ６４）

－ ０． ０９０５
（－ ０． ２３）

－ ０． ０７２３
（－ ０． １８）

Ｐｏｗｅｒ１ ０． ０１５２
（１． ４７）

０． ０１３５
（１． ３）

０． ０２７１
（１． １）

０． ０２４８
（１）

Ｉｎｄｉｒｅｃｔｏｒ － ０． ００１２
（－ ０． ４６）

－ ０． ００２１
（－ ０． ７７）

－ ０． ００４
（－ ０． ７８）

－ ０． ００４９
（－ ０． ９４）

Ｓａｌａｒｙ ０． ０２１７
（０． １９）

－ ０． ０４４６
（－ ０． ４１）

０． ０２９９
（１． １１）

０． ０２２７
（０． ８４）

Ｇｒｏｗｔｈ － ０． ０１２９
（－ ０． ４８）

－ ０． ０１３１
（－ ０． ４９）

－ ０． ０００２
（－ ０． ７６）

－ ０． ０２
（－ ０． ７７）

Ｃｏｍｐｌｅｘ ０． ０４１
（１． ２８）

０． ０２２５
（０． ７）

０． ０９７８
（１． ４１）

０． ０９３６
（１． ３５）

Ｙｅａｒ ／ Ｉｎｄｕｓｔｒｙ 控制 控制 控制 控制

Ｒ２ ０． ３７５２ ０． ３９６５ ０． ３８９４ ０． ３７８９
Ｆ １２． ７８ １２． ９３ １２． ０６ １１． ５３

　 　 注：括号内为 Ｔ值，、 和 分别表示在 １％、５％和 １０％水平上显著。

表 ５　 内部控制缺陷与缺陷修复对合规风险的影响

（以非标审计意见为替代指标）

变量
当期的回归结果 滞后一期的回归结果

内部控制缺陷 缺陷修复 内部控制缺陷 缺陷修复

Ｉｃｗ ０． ２０４１
（４． ９６）

０． １１３１
（１． ９０）

Ｒｅｖｉｓｅ ０． １２７６
（３． ８９）

０． １０４５
（２． ０７）

Ｃｏｎｔｒｏｌ Ｖａｒｉａｂｌｅｓ 控制 控制 控制 控制

Ｒ２ ０． ５６２８ ０． ５９４８ ０． ５８４１ ０． ５６８４
Ｆ １７． ０４ １７． ２４ １６． ０８ １５． ３７

　 　 注：括号内为 Ｔ值，、 和 分别表示在 １％、５％和 １０％水平上显著。

限于篇幅，表中的控制变量数据不再列示，资料备索。

（四）稳健性检验

为了确保本文所得研究结论

的可靠性，我们进一步以非标审计

意见作为合规风险的替代变量进

行重新回归，具体回归结果见表

５。表 ５ 所得结果与前文基本一
致，这说明本文所得结论是比较稳

健可靠的。

五、研究结论及局限性

本文以 ２０１０ 年至 ２０１４ 年 Ａ
股上市公司的数据为研究样本，考

察内部控制缺陷及其修复对企业

合规风险的影响。实证研究结果

表明：内部控制缺陷与企业合规风

险呈显著的正相关关系，即内部控

制缺陷越大，企业合规风险越大；

在“免疫系统”的作用机制下，内

部控制具有自我发现问题和解决

问题的“纠错能力”，能够促使企

业进行内部控制缺陷的修复，而修

复之后会降低其对企业合规风险

的影响程度。

本研究既揭示了内部控制缺

陷可能给企业带来的影响，又从

“免疫系统”的角度验证了通过缺

陷的自我修复功能能够促进内部

控制的持续改进。同时，本文采用

静态与动态相结合的方式比较深

入地考察了内部控制缺陷及其修

复对企业合规风险的影响，这对于

全面认识内部控制缺陷的经济影

响，尤其是缺陷修复的重要价值，

进而推动企业内部控制的建设和

完善，具有重要的作用。本文的不

足之处在于只是专注于研究合规风险这个核心因素，对于财务风险、经营风险、资产风险等风险因素

可能发生的相互作用和相互影响没有进一步分析，后续有待拓展研究。
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