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［摘　 要］以董事会断裂带为研究视角，选取 ２００８—２０１８ 年 Ａ股上市公司为样本，分析上市公司会计信息质量
是否会受到董事会断裂带的影响，以及内部控制对两者关系的调节作用。研究结果表明：断裂带的存在削弱了董

事会成员监督意愿与监督能力，进而降低了上市公司披露的会计信息质量；而有效的内部控制通过抑制管理层机

会主义行为，显著减缓董事会断裂带对会计信息质量的负向影响。进一步地，董事会非正式层级与持股比例较高

时，断裂带的不利作用得到缓解，而在国有企业或市场化程度较低的地区，董事会断裂带对公司会计信息质量的负

向影响则有所增强。研究结论深化和丰富了董事会断裂带的经济后果研究，也为上市公司完善内部控制、加强对

管理层的监督，进而提高会计信息质量提供了理论依据。
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一、引言

随着资本市场的日趋完善，市场参与者对信息质量的要求也不断提高。出于会计信息质量的金融

加速效应，在当前面临全球疫情和经贸形势不确定性等诸多不利因素影响与制约的背景下，低质量的会

计信息可能会起到催化剂的作用，进一步引发金融市场的动荡。信息披露作为企业应对外部市场发生

重大变革的重要手段，其质量如何越来越受到社会各界的关注。

资本市场的有效运转离不开充分有效的会计信息的支撑，高质量的会计信息在有效缓解企业与投

资者之间信息不对称问题的同时，还可以提高企业的投融资效率［１］。然而，旨在降低代理成本的信息

披露制度往往成为管理层寻租的工具，管理层常常操纵盈余来最大化个人利益［２］。董事会作为公司治

理的重要机构，其治理效力会直接影响管理层的自利空间和机会，进而对公司披露的会计信息质量产生

影响。近年来，已有文献从董事会制度、特征、结构、成员背景等视角出发，研究其对企业会计信息质量

的影响［３ ７］。随着研究的不断深入，董事会内部次级团队的行为越来越受到关注，学者们以董事会断裂

带为切入点，探寻其在组织层面发挥的作用，就其对企业绩效［８］、企业并购［９］、企业价值［１０］、企业创

新［１１］等方面的影响进行了有益探索，但关于董事会断裂带对会计信息质量的影响研究却并不多见，这

也为本文的研究提供了契机。

因此，本文拟从社会认同理论和代理问题的角度，实证检验董事会断裂带与会计信息质量之间的关

系，以及内部控制是否会在二者之间发挥调节作用。本文可能的边际贡献主要在于两点。一是将断裂

带理论的研究拓展至会计信息质量这一领域，可以丰富会计信息质量影响因素的相关研究。有别于以

往的研究大多从董事会成员的某一单一特征视角探索董事会特征与会计信息质量关系，本文尝试以董
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事会断裂带为切入点重新审视董事会这一重要治理机制对企业会计信息质量的影响机理及后果，有助

于深入剖析董事会结构及其运行规律与企业会计信息质量之间的内在关联性。二是将企业内部控制的

影响纳入研究范畴内。尽管现有研究表明，断裂带的存在会导致董事难以有效监控管理层的权力寻租

行为［３］，而内部控制则会抑制管理层的机会盈余管理行为，降低公司的应计盈余管理程度［１２］，但是有关

内部控制是否在董事会断裂带与会计信息质量的关系间产生作用尚未得到检验。本文针对上述问题展

开实证分析，对于推进与完善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

（一）董事会断裂带与会计信息质量

作为企业向外进行信息披露的关键构成因素，会计信息质量的高低对企业的发展意义重大。真实

而可靠的会计信息一方面能够有效改善企业的资本配置效率，另一方面还能帮助减轻企业和外部投资

者面临的信息不对称问题［１３］。然而，公司如何披露会计信息以及披露哪些会计信息会受到股东、管理

层和投资者等多重利益相关者的影响。利益相关者理论指出，在面临外部要求不断增多而内部弹性却

日趋下降的困境下，公司的经营管理者应正确处理和协调公司内外部各利益团体之间的矛盾，通过进行

有效的管理活动，最终平衡各利益相关者之间的关系，并使其目标趋于一致，从而提高公司管理效率。

考虑到管理层与股东之间存在着代理问题，而股东决策和外部投资者选择极大地依赖着会计信息质量，

管理层可能通过盈余管理来美化自己的业绩，从而获取更高昂的薪酬并且得到更好的升职。当企业内

部监督机制存在漏洞时，管理层盈余管理的机会增加，加大了其对企业会计信息质量的损害。

考虑到董事会成员会代表不同类型的利益相关者向公司提出各自的建议，因而，公司在决定董事会

构成时有必要提高其多元化水平，以实现平衡各种利益相关者群体的目标。董事会成员背景特征的多

元化能够让公司得以更为全面地考虑利益相关者的诉求，有利于公司及其利益相关者维持良好的契约

关系，提高公司治理水平与信息透明度。当公司信息透明度较高时，董事会对公司财务情况和经营状况

的了解得以增强，可以更为有效地发挥董事会对管理层的监督作用，抑制管理层的机会主义行为，在降

低交易成本的同时提高董事会的工作效率，而良好的公司治理水平和较高的董事会工作效率则为公司

披露高质量的会计信息创造了有利条件。

社会认同理论指出，人们倾向于根据不同的属性特征（如性别、国籍、职能经验等）将自己和他人进

行归类，划分至不同的社会类别，并出于维护自身高自尊的需求，对自己所属的子群体予以积极评价，而

对其他子群体做出消极评价［１４］。个体对某个特定的角色或社会类别的认同，会弱化其对整个组织的认

同［１５］，而断裂带的存在则导致个体成员更为认同自己所在的子群体，而不是其他子群体或整个团队，从

而导致团队内部关系冲突的加剧以及团队成员间信任的降低。

董事会作为一个特殊团队，其成员也会基于差异化的结构特征或认知特征划分为不同子群体，形成

董事会断裂带。而董事会断裂带越强，其内部划分就越明确，群体间的界限越清晰［３］。当断裂带强度

高于阈值时，董事会成员对子群体的认同甚至可能超出其对整个董事会和股东价值的认同［１６］。由于董

事会成员对所属子群体更加认同，而对其他子群体排斥性较强，这种成员间的认同冲突可能导致董事会

内部被人为分裂，损害董事会的群体凝聚力，进而降低董事会成员的监督意愿［１７］。此外，董事会成员对

自身所处子群体的认同感和对其他子群体的排斥感会削弱其与自身所属子群体外部成员的沟通与交

流，使得信息难以充分流通。而信息沟通不畅使交流成本上升则会导致董事会成员无法及时充分地掌

握与管理层行为相关的信息，从而降低董事会的监督能力［１８］。

综上所述，断裂带的存在不仅削弱董事会成员的监督意愿，也会降低董事会的监督能力，使其难以

对管理层的行为进行有效监督，从而激化股东和管理层之间的第一类代理问题，加剧管理层的机会主义

或自利行为，其会刻意隐藏“坏消息”，导致会计信息质量下降。而董事会断裂带越强，子群体间的冲突
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可能越激烈，群体间信息传递阻力越大。当私有信息难以在公司内部顺利传递时，其信息透明度会大为

下降，致使公司提供的会计信息准确性有所减弱。基于此，本文提出如下假设：

假设 １：在其他条件不变的情况下，董事会断裂带强度增强会降低会计信息质量，即董事会断裂带
强度越高，企业披露的会计信息质量越低。

（二）董事会断裂带、内部控制与会计信息质量

在企业中，董事会有责任对财务报表的会计信息真实性进行监管［１９］。然而，断裂带弱化了董事会

的监督作用，导致管理层寻租空间增加，会计信息质量受到损害，企业内部控制制度则可以遏制这种负

面影响。董事会与内部控制制度均是企业治理机制的重要组成，内部控制质量越高，越能合理保证企业

的有效运营。可以说，良好的内部控制能够在董事会监督缺失时起到极为重要的替代作用。实际上，内

部控制制度建立的起因就是为了减少管理层舞弊的潜在机会［２０］。在两权分离的现代企业制度下，大部

分公司的所有者并不直接参与管理，而是通过聘用职业经理人代其管理公司，股东与管理层形成了委托

代理关系。管理层作为理性经济人，逐利的特性使其在履行代理责任时具备机会主义动机，其可能出于

寻求自身利益最大化的目的而实施暗箱操作，损害委托人的既得利益，伺机进行财务舞弊。另外，由于

逆向选择问题，代理人通常会采取粉饰业绩等盈余管理行为获取股东和投资者的信任，导致公司对外披

露的会计信息质量降低。基于此，为了消除或缓解信息不对称、委托代理问题以及逆向选择等产生的影

响，维护公司利益相关者的利益，企业有必要建立和健全内部控制来约束管理层机会主义行为，确保会

计信息真实且可靠。已有文献研究表明，内部控制会抑制管理层的盈余管理行为，降低公司的应计盈余

管理程度，是应计项目质量的潜在决定因素，而内部控制存在重大缺陷的企业往往存在更高的操纵性盈

余［２１］。内部控制不单单影响着财务报告结果的真实性，还和财务报告形成过程有着不可忽视的紧密联

系。企业内部控制越完善，内部监督就越有效，信息透明度越高，越有利于弥补董事会监督效力的下降，

减少股东与管理者间因信息不对称带来的代理问题，帮助董事会制约管理层操纵盈余的动机与能力。

因此，本文提出如下假设：

假设 ２：其他条件不变的情况下，高质量的内部控制削弱了董事会断裂带对会计信息质量的负面
影响。

三、研究设计

（一）样本选取与数据来源

本文选取沪深 Ａ股上市公司 ２００８—２０１８ 年的数据作为初始研究样本。考虑到 ２００８ 年之前关于董
事会断裂带的相关数据缺失严重，因而本文的样本期间始于 ２００８ 年。本文对样本数据进行了如下调
整：（１）剔除金融业；（２）剔除 ＳＴ和ＳＴ企业；（３）剔除数据缺失的样本。最终得到了 ８８４０ 个公司年度
观测值。为避免极端值的影响，本文对公司层面的所有连续变量进行了 １％的 Ｗｉｎｓｏｒｉｚｅ 缩尾处理。本
文分析中涉及的董事成员特征数据及相关财务数据等主要来自 Ｗｉｎｄ数据库和 ＣＳＭＡＲ数据库，内部控
制质量数据则来自迪博（ＤＩＢ）内部控制与风险管理数据库。本文所用软件为 Ｓｔａｔａ１５ ０。

（二）变量定义

１． 会计信息质量。本文以盈余管理水平作为企业的会计信息质量衡量标准，参考 Ｊｏｎｅｓ和 Ｄｅｃｈｏｗ
等的研究，采用 Ｊｏｎｅｓ 模型和修正的 Ｊｏｎｅｓ 模型估算企业的操纵性应计作为会计信息质量的衡量指
标［２２ ２３］。具体模型如下：
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其中，ＴＡｉ，ｔ 表示公司 ｉ在第 ｔ期总应计利润，Ａｉ，ｔ －１为 ｉ公司 ｔ － １期期末总资本，ΔＲＥＶｉ，ｔ和ΔＲＥＣｉ，ｔ分
别指公司 ｉ在第 ｔ期营业收入增加额和应收账款增加额，ＰＰＥｉ，ｔ 表示公司 ｉ在第 ｔ期期末固定资产总额，
ＣＦＯｉ，ｔ －１、ＣＦＯｉ，ｔ、ＣＦＯｉ，ｔ ＋１ 分别表示 ｉ 公司在 ｔ － １，ｔ 和 ｔ ＋ １ 期产生的经营活动现金流量净额。本文以
ＤＡｉ，ｔ ＝ ｜ εｉ，ｔ ｜ 作为企业会计信息质量测量指标，ＤＡｉ，ｔ 的值越小，会计信息质量越高。
２． 董事会断裂带。借鉴 Ｂａｒｋｅｍａ、张章等的研究［２４ ２５］，本文通过 Ｔｈａｔｃｈｅｒ 等提出的二分模式［２６］衡

量董事会断裂带（Ｆａｕ），选取性别、年龄、教育程度、职业背景和任期五个测量指标。其中，关于董事会
性别用 ０ １ 赋值，男性赋值 １，女性赋值 ０。董事年龄则根据董事成员年龄的十分位分别赋值 ０ １０。
董事教育程度借鉴张章等学者的研究，分为大专及以下、本科、研究生、博士生和其他，分别赋值为 １、２、
３、４、５［２５］。董事任期借鉴 Ｔｕｇｇｌｅ等学者选择董事成员任职的年数来测度［９］。关于董事会职业背景，本

文借鉴李小青和周建的研究［８］，将其分为输出、转换与支持三种。营销、销售和研发为输出职能，赋值

１；生产、运营和制造为转换职能，赋值 ２；金融等其他职能为支持职能，赋值 ３。具体计算公式如下：

Ｆａｕｇ ＝
∑ ｐ

ｊ ＝ １∑
２

ｋ ＝ １
ｎｇｋ（ｘｊｋ － ｘｊ）

２

∑ ｐ

ｊ ＝ １∑
２

ｋ ＝ １∑
ｎｊｋ
ｉ ＝ １
（ｘｉｊｋ － ｘｊ）

２
　 ｇ ＝ １，２，３，…，ｓ （３）

其中，ｊ表示董事会成员特征，ｐ表示该断裂带下董事成员所选取的总特征数，ｋ 表示成员具体的子
群体，ｘｊｋ 是指 ｋ子群体所有成员中 ｊ特征的平均值，ｘｊ表示整个团体 ｊ特征的平均值，ｘｉｊｋ 是指 ｋ群体中第
ｉ个独立董事在 ｊ特征上的取值，假设总共有 Ｓ种分类方式，则 Ｓ表示为 ｚｎ－１ － １（ｎ表示为董事会成员个
数），ｎｇｋ 表示在 ｇ类分法下 ｋ子群内的成员个数，而 ｇ ＝ １，２，…，ｓ；Ｆａｕｇ 表示董事会断裂带强度，取 Ｓ种
分裂方式下的最大取值，其值在 ０ １ 之间，值越大表示断裂带强度越高，反之则越弱。

表 １　 相关变量说明

变量名称 变量符号 变量说明

会计信息质量 ＤＡ１ 基本 Ｊｏｎｅｓ模型，利用公式（１）计算所得
ＤＡ２ 修正的 Ｊｏｎｅｓ模型，利用公式（２）计算所得

董事会断裂带 Ｆａｕ 利用公式（３）计算所得
内部控制质量 ＩＣＱ 迪博数据库内部控制指数的自然对数

公司规模 Ｓｉｚｅ 公司的资产总额

经营活动现金流 ＯＣＦ 经营活动现金流 ／总资产
资产负债率 Ｌｅｖ 负债总额 ／资产总额
资产收益率 ＲＯＡ 净利润 ／资产总额

两职合一 Ｄｕａｌ 若董事长与总经理同为一人则取值为 １，否则
为 ０

股权集中度 ＴＯＰ１ 第一大股东持股比例

独立董事比例 Ｉｎｄｒａｔｅ 独立董事人数 ／董事总人数

审计质量 Ａｕｄｉｔ 若会计师事务所出具标准审计意见，取值为 １，
否则取 ０

审计事务所 Ｄａｄｔｕｎｉｔ 若公司由前十大会计师事务所审计，取值为 １，
否则取 ０

公司成长性 Ｇｒｏｗｔｈ 营业收入增长率

年度 Ｙｅａｒ 年度设定为 ２００８—２０１８ 年
行业 Ｉｎｄｕｓｔｒｙ 根据证监会行业分类标准（２０１２ 版）设定

３． 内部控制质量。借鉴余海宗和吴
艳玲的研究［２７］，以迪博内部控制与风险管

理数据库中内部控制指数的自然对数作为

内部控制有效性（ＩＣＱ）的衡量指标。该指
标越大，反映公司的内部控制质量越高。

４． 控制变量。本文在借秦璇等研究的
基础上［２８］，选取公司规模（Ｓｉｚｅ）、经营活动
现金流（ＯＣＦ）、资产负债率（Ｌｅｖ）、资产收
益率（ＲＯＡ）、两职合一（Ｄｕａｌ）、股权集中度
（ＴＯＰ１）、独立董事比例（Ｉｎｄｒａｔｅ）、审计质
量（Ａｕｄｉｔ）、审计事务所（Ｄａｄｔｕｎｉｔ）、公司成
长 性 （Ｇｒｏｗｔｈ）作 为 主 要 控 制 变 量
（Ｃｏｎｔｒｏｌｓ），并对行业（Ｉｎｄｕｓｔｒｙ）和年度
（Ｙｅａｒ）进行控制。各变量的具体说明见表１。

（三）模型构建

基于前述分析，本文构建如下模型检

验董事会断裂带对会计信息质量产生的

影响：

ＤＡ ＝ β０ ＋ β１Ｆａｕ ＋ β２Ｓｉｚｅ ＋ β３ＯＣＦ ＋ β４Ｌｅｖ ＋ β５ＲＯＡ ＋ β６Ｄｕａｌ ＋ β７ＴＯＰ１ ＋ β８ Ｉｎｄｒａｔｅ ＋ β９Ａｕｄｉｔ ＋

β１０Ｄａｄｔｕｎｉｔ ＋ β１１Ｇｒｏｗｔｈ ＋∑Ｙｅａｒ ＋∑Ｉｎｄｕｓｔｒｙ ＋ ε （４）

进一步，分析内部控制在董事会断裂带对会计信息质量之间的调节作用，构建如下模型：

·１６·



ＤＡ ＝ β０ ＋ β１Ｆａｕ ＋ βＩＣＱ ＋ β３Ｆａｕ × ＩＣＱ ＋ β４Ｓｉｚｅ ＋ β５ＯＣＦ ＋ β６Ｌｅｖ ＋ β７ＲＯＡ ＋ β８Ｄｕａｌ ＋ β９ＴＯＰ１ ＋

β１０ Ｉｎｄｒａｔｅ ＋ β１１Ａｕｄｉｔ ＋ β１２Ｄａｄｔｕｎｉｔ ＋ β１３Ｇｒｏｗｔｈ ＋∑Ｙｅａｒ ＋∑Ｉｎｄｕｓｔｒｙ ＋ ε （５）

四、实证结果与分析

　 　 　 　 　 　 表 ２　 变量的描述性统计
变量 样本量 均值 标准差 中位数 最小值 最大值

ＤＡ１ ８８４０ ０． ０６１ ０． ０６５ ０． ０４２ ０． ００１ ０． ３８７
ＤＡ２ ８８４０ ０． ０６２ ０． ０６７ ０． ０４２ ０． ００１ ０． ４０５
Ｆａｕ ８８４０ ０． ６０８ ０． １３６ ０． ５９２ ０． ３５７ ０． ９３１
ＩＣＱ ８８４０ ６． ３８６ ０． ８６４ ６． ５１９ ０ ６． ９０２
Ｓｉｚｅ ８８４０ ０． ００９ ０． ０２２ ０． ００３ ０． ０００ ０． １６６
ＯＣＦ ８８４０ ０． ００１ ０． ００５ ０． ０００ － ０． ０２９ ０． ２６１
Ｌｅｖ ８８４０ ０． ４０１ ０． ２０７ ０． ３８７ ０． ０４４ ０． ８７８
ＲＯＡ ８８４０ ０． ０４９ ０． ０５４ ０． ０４４ － ０． １５０ ０． ２２７
Ｄｕａｌ ８８４０ ０． ２９６ ０． ４５６ ０ ０ １
ＴＯＰ１ ８８４０ ０． ３５１ ０． １４９ ０． ３３３ ０． ０３９ ０． ９００
Ｉｎｄｒａｔｅ ８８４０ ０． ３７４ ０． ０５２ ０． ３３３ ０． １４３ ０． ６６７
Ａｕｄｉｔ ８８４０ ０． ９８３ ０． １２９ １ ０ １
Ｄａｄｔｕｎｉｔ ８８４０ ０． ５１６ ０． ５００ １ ０ １
Ｇｒｏｗｔｈ ８８４０ ０． ３８６ ０． ９８７ ０． １４５ － ０． ５９７ ７． １３１

（一）描述性统计分析

各变量的描述性统计结果如表 ２ 所示。两类盈余
管理的均值分别为 ０ ０６１ 与 ０ ０６２，最小值均为
０ ００１，最大值为 ０ ３８７ 和 ０ ４０５，说明为了自身利益，
上市公司管理层普遍存在操控财务指标的行为，且差

异较大。此外，董事会断裂带的均值为 ０ ６０８，最小值
为 ０ ３５７，最大值为 ０ ９３１，说明不同公司之间董事会
形成的子群体间普遍存在差异性。从内部控制质量的

数据来看，其最小值和最大值分别为 ０ 和 ６ ９０２，说明
企业间内部控制制度建设及实施存在显著差异。控制

变量的数据说明各公司的内部治理有利于降低企业的

盈余管理行为。

（二）实证结果与分析

１． 董事会断裂带对会计信息质量的影响
对于假设 １ 的检验结果如表 ３ 所示。第（１）列和第（３）列为单独纳入董事会断裂带的回归结果，

Ｆａｕ 对 ＤＡ１ 和 ＤＡ２ 的回归系数分别为 ０ ０１ 和 ０ ０１２，表明无论选取基本 Ｊｏｎｅｓ模型还是修正的 Ｊｏｎｅｓ模
型，董事会断裂带与盈余管理均在 ５％的显著性水平上正相关，即董事会断裂带会显著降低公司的会计
信息质量；第（２）列和第（４）列是加入相关控制变量后的回归结果，Ｆａｕ 对 ＤＡ１ 和 ＤＡ２ 的回归系数仍然
显著为正，说明董事会断裂带强度与企业的盈余操控之间显著正相关，即董事会断裂带越强，越易加剧

子群体之间的冲突，降低董事会的监督意愿与监督能力，促使公司进行盈余操纵，从而使其对外披露的

会计信息质量有所下降，这支持了假设 １。
２． 内部控制对董事会断裂带与会计信息质量的调节效应
假设 ２ 回归结果如表 ４ 所示。第（１）列和第（２）列回归结果表明，内部控制与董事会断裂带的交乘

项（Ｆａｕ × ＩＣＱ）的系数分别为 － １ ７０７ 和 － １ ８３９，且均在 １％的水平上显著。这表明企业内部控制制度
的高效运行能够显著缩小管理层的自利空间，遏制管理层盈余管理行为，从而提升企业会计信息质量，

回归结果支持了假设 ２。
（三）进一步分析

１． 董事会非正式层级的调节作用
除断裂带之外，董事会内部还会基于董事个体所拥有的社会地位的高低形成一种非正式且隐形的

层级结构，即董事会非正式层级。董事会成员地位越高，在进行交流与决策时越具有话语权，低地位成

员倾向于“顺从”并且认同高地位成员，决策效率得以提升。当董事由于多样化特征形成各自的子群体

时，非正式层级可以在不同子群体间有效地引导与协调董事成员的互动，信息透明度下降。因此，本文

认为非正式层级可以弱化董事会断裂带对会计信息质量的负面影响。参考陈仕华等的方法［２９］，本文基

于董事成员的兼职数量、媒体关注度与政治关联数三个地位指标，通过公式（６）计算董事会非正式层级
清晰度（Ｇｉｎｉ）：

Ｇ ＝
２ｃｏｖ（ｙ，ｒｙ）
Ｎｙ （６）
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其中，Ｇ是 Ｇｉｎｉ系数，用来衡量董事会非正式层级的清晰度；ｙ是董事个体的地位指标；ｒｙ 是个体董
事地位在总体中的排名；ｃｏｖ（ｙ，ｒｙ）是 ｙ和 ｒｙ的协方差；Ｎ是董事会规模；ｙ是 ｙ的均值。Ｇｉｎｉ在０ １之间，
Ｇ越大，董事会非正式层级越清晰，地位差异越明显。

　 　 　 　 表 ３　 董事会断裂带与会计信息质量

变量
（１）
ＤＡ１

（２）
ＤＡ１

（３）
ＤＡ２

（４）
ＤＡ２

Ｆａｕ
０． ０１０ ０． ００９ ０． ０１２ ０． ０１０

（２． ０９） （１． ７６） （２． ３９） （２． ０５）

Ｓｉｚｅ
－ ０． ２５７ － ０． ２８４

（－ ６． ８１） （－ ７． ２９）

ＯＣＦ
－ ０． １４２ － ０． ０９５
（－ ０． ９３） （－ ０． ６１）

Ｌｅｖ
０． ０３７ ０． ０３９

（９． ４２） （９． ５５）

ＲＯＡ
０． ０９６ ０． ０９４

（７． ２０） （６． ８４）

Ｄｕａｌ
０． ００４ ０． ００４

（２． ５４） （２． ４３）

ＴＯＰ１
０． ００５ ０． ００５
（１． ０６） （０． ９８）

Ｉｎｄｒａｔｅ
０． ０３５ ０． ０３５

（２． ６２） （２． ５５）

Ａｕｄｉｔ
－ ０． ０４０ － ０． ０３９

（－ ７． ７９） （－ ７． ３２）

Ｄａｄｔｕｎｉｔ
－ ０． ００３ － ０． ００２

（－ ２． ５０） （－ １． ７８）

Ｇｒｏｗｔｈ
０． ００４ ０． ００４

（５． ５０） （５． ７９）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
０． ０６６ ０． ０６７ ０． ０７４ ０． ０７３

（８． ４４） （６． ４５） （９． ２１） （６． ８０）
Ｙｅａｒ 控制 控制 控制 控制

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ 控制 控制 控制 控制

Ｎ ８８４０ ８８４０ ８８４０ ８８４０

Ｒ２ ０． ０７６ ０． １０３ ０． ０７７ ０． １０４

　 　 注：、、分别代表 １％、５％和 １０％ 水平下显

著，括号内为 Ｔ值，下同。

表 ４　 董事会断裂带、内部控制与会计信息质量

变量
（１）
ＤＡ１

（２）
ＤＡ２

Ｆａｕ
０． １１８ ０． １２８

（３． １８） （３． ３６）

ＩＣＱ
０． ７５７ ０． ７７４

（２． １９） （２． １７）

Ｆａｕ × ＩＣＱ
－ １． ７０７ － １． ８３９

（－ ２． ９７） （－ ３． １１）

Ｓｉｚｅ
－ ０． ２５２ － ０． ２７７

（－ ６． ６７） （－ ７． １２）

ＯＣＦ
－ ０． １４７ － ０． １０１
（－ ０． ９７） （－ ０． ６４）

Ｌｅｖ
０． ０３７ ０． ０３８

（９． ３３） （９． ４４）

ＲＯＡ
０． １０４ ０． １０３

（７． ６６） （７． ４１）

Ｄｕａｌ
０． ００４ ０． ００４

（２． ５５） （２． ４４）

ＴＯＰ１
０． ００５ ０． ００５
（１． １９） （１． １３）

Ｉｎｄｒａｔｅ
０． ０３５ ０． ０３５

（２． ６５） （２． ５８）

Ａｕｄｉｔ
－ ０． ０３５ － ０． ０３２

（－ ６． ３８） （－ ５． ７２）

Ｄａｄｔｕｎｉｔ
－ ０． ００３ － ０． ００２

（－ ２． ５３） （－ １． ８１）

Ｇｒｏｗｔｈ
０． ００４ ０． ００４

（５． ５１） （５． ８０）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
０． ０１３ ０． ０１６
（０． ５３） （０． ６４）

Ｙｅａｒ 控制 控制

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ 控制 控制

Ｎ ８８４０ ８８４０
Ｒ２ ０． １０５ ０． １０６

　 　 表 ５ 第（１）列和第（２）列回归结果显示，断裂带与董事会非正式层级的交乘项（Ｆａｕ × Ｇｉｎｉ）的系数
分别为 － ０ １００ 和 － ０ １０１，且均在 ５％水平上显著。上述结果表明，董事会非正式层级可以缓解断裂带
与会计信息质量之间的负相关关系，说明董事会非正式层级发挥了调节作用。

２． 董事会持股比例的调节作用
Ｈｏｍａｎ等研究发现，有效的激励契约能够帮助团队减少断裂带造成的负面效应［３０］。股权激励

作为激励机制的一种，显然能够强化董事对股东价值的认同，使得董事更有动力跨越断裂带进行信

息交流，这缓解了断裂带引发的董事会内部不同“圈子”之间的摩擦，有助于成员间的人际关系，从而

降低断裂带对董事会监督效应的负面影响。因此，本文认为董事会持股比例较高时，能够抑制断裂

带对会计信息质量的损害。借鉴李小青等的研究，本文选取董事会持股比例（Ｂｓｈａｒｅ）作为调节
变量［８］。

·３６·



　 表 ５　 基于董事会持股比例与非正式层级调节效应的检验
（１）
ＤＡ１

（２）
ＤＡ２

（３）
ＤＡ１

（４）
ＤＡ２

Ｆａｕ
０． ０３１ ０． ０３２ ０． ０１６ ０． ０１９

（２． ８８） （２． ９７） （２． ５３） （２． ９８）

Ｇｉｎｉ
０． ０７２ ０． ０７１

（２． ７５） （２． ６３）

Ｆａｕ × Ｇｉｎｉ
－ ０． １００ － ０． １０１

（－ ２． ３８） （－ ２． ３２）

Ｂｓｈａｒｅ
０． ０４６ ０． ０５５

（３． ０８） （３． ５５）

Ｆａｕ × Ｂｓｈａｒｅ
－ ０． ０５２ － ０． ０６３

（－ ２． ２３） （－ ２． ６３）

Ｓｉｚｅ
－ ０． ２５２ － ０． ２７９ － ０． ２４７ － ０． ２７２

（－ ６． ６７） （－ ７． １６） （－ ６． ５４） （－ ６． ９９）

ＯＣＦ
－ ０． １３１ － ０． ０８５ － ０． １４０ － ０． ０９２
（－ ０． ８６） （－ ０． ５４） （－ ０． ９２） （－ ０． ５９）

Ｌｅｖ
０． ０３７ ０． ０３９ ０． ０４０ ０． ０４２

（９． ４５） （９． ５６） （１０． ０１） （１０． ２０）

ＲＯＡ
０． ０９７ ０． ０９５ ０． ０９４ ０． ０９１

（７． ２２） （６． ８６） （７． ００） （６． ６３）

Ｄｕａｌ
０． ００４ ０． ００４ ０． ００３ ０． ００２
（２． ４２） （２． ３２） （１． ７８） （１． ５９）

ＴＯＰ１
０． ００５ ０． ００４ ０． ００６ ０． ００６
（１． ０２） （０． ９４） （１． ２８） （１． ２２）

Ｉｎｄｒａｔｅ
０． ０３４ ０． ０３４ ０． ０３３ ０． ０３３

（２． ６０） （２． ５３） （２． ４７） （２． ３９）

Ａｕｄｉｔ
－ ０． ０４１ － ０． ０３９ － ０． ０４０ － ０． ０３９

（－ ７． ８９） （－ ７． ４０） （－ ７． ８５） （－ ７． ３８）

ｄａｄｔｕｎｉｔ
－ ０． ００３ － ０． ００２ － ０． ００３ － ０． ００３

（－ ２． ４６） （－ １． ７３） （－ ２． ５６） （－ １． ８４）

Ｇｒｏｗｔｈ
０． ００４ ０． ００４ ０． ００４ ０． ００４

（５． ５６） （５． ８４） （５． ４６） （５． ７５）

＿ｃｏｎｓ
０． ０５２ ０． ０５８ ０． ０６０ ０． ０６５

（４． ３９） （４． ７４） （５． ５９） （５． ８２）
Ｙｅａｒ 控制 控制 控制 控制

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ 控制 控制 控制 控制

Ｎ ８８４０ ８８４０ ８８４０ ８８４０

Ｒ２ ０． １０４ ０． １０４ ０． １０５ ０． １０６

　 　 表 ５ 第（３）列至第（４）列的回归结果显示，断裂
带与董事会持股比例交乘项（Ｆａｕ × Ｂｓｈａｒｅ）的系数
分别为 － ０ ０５２ 和 － ０ ０６３，且分别在 ５％和 １％水
平上显著。结果表明，董事会持股比例越高，董事会

断裂带对会计信息质量的负面影响越受到抑制，表

明董事会持股比例发挥了调节作用。

３． 基于产权性质的分组检验
相较民营企业，国有企业的代理问题更为突出，

管理层更容易凌驾于内部控制之上［３１］，董事会职能

较弱，更加难以对管理层机会主义行为进行监管与

约束，而高强度的董事会断裂带则会加剧董事会成

员的冲突，使得管理层更可能进行盈余管理操纵，致

使对外提供的会计信息质量下降。因而可以预期，

在国有企业，董事会断裂带对会计信息质量的负向

影响更为显著。

表 ６ 的回归结果显示，与非国有企业相比，国有
企业的董事会断裂带强度（Ｆａｕ）对操纵性应计的回
归系数分别为 ０ ０２２ 和 ０ ０２５，分别在 ５％和 １％水
平上显著，而在非国有企业中，董事会断裂带对操纵

性应计的回归系数分别为 － ０ ００３ 和 － ０ ００２，不显
著。上述结果证明了前文的推论，国有企业由于缺

乏对管理层自利行为的有效监督，加大了断裂带与

会计信息质量的负相关关系。

４． 基于市场化程度的分组检验
一般而言，市场化程度越高的地区，其经济制

度、投资者法律保护更为完善［３２］，处于这些地区的

公司更容易受到会计政策变化带来的影响，公司

董事会对管理层的监督意愿和监督能力更强，公

司也更有动机披露高质量的会计信息，董事会断

裂带与会计信息质量的负向关系在市场化程度高

的地区更可能受到抑制。而处于市场化程度较低

地区的企业，其受到政府干预和保护的色彩更

浓［３３］，在对外披露会计信息时干扰因素更多，董事会断裂带与会计信息质量的负向关系可能更为显

著。由此本文推测，公司所处地区的市场化程度越低，董事会断裂带与会计信息质量的负相关关系

越显著。

本文引入王小鲁等测度的中国省级层面市场化指数表示各地区市场化水平［３４］，由于市场化水平数

据存在缺失，故本文采用近三年的平均增长率推算出 ２０１７—２０１８ 年市场化指数，进行分组回归。本文
将企业所在地按市场化指数均值划分为高市场化水平地区和低市场化水平地区。表 ７ 显示，在高市场
化水平地区，董事会断裂带与会计信息质量的回归系数并不显著，而在低市场化水平地区，董事会断裂

带对盈余管理的回归系数分别为 ０ ０２ 和 ０ ０２２，且在 ０ ０１ 水平上显著为正。回归结果说明，市场化程
度越低，董事会断裂带对会计信息质量的负向影响越强。

·４６·
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　 　 表 ６　 产权性质、董事会断裂带与会计信息质量

变量

（１） （２） （３） （４）
国有企业 非国有企业

ＤＡ１ ＤＡ２ ＤＡ１ ＤＡ２

Ｆａｕ
０． ０２２ ０． ０２５ － ０． ００３ － ０． ００２
（２． ４０） （２． ７０） （－ ０． ４３） （－ ０． ４０）

Ｓｉｚｅ
－ ０． １８３ － ０． １９１ － ０． ２２１ － ０． ２６２

（－ ４． ０６） （－ ４． １２） （－ ２． ５６） （－ ２． ９５）

ＯＣＦ
０． ０５７ ０． １０４ － １０． １３０ － １０． ８０９

（０． ３６） （０． ６４） （－ １１． ２７） （－ １１． ７０）

Ｌｅｖ
０． ０２１ ０． ０２２ ０． ０４９ ０． ０５２

（２． ９４） （３． ０１） （１０． ０６） （１０． ３１）

ＲＯＡ
０． １３０ ０． １２６ ０． １０２ ０． １０３

（５． ２６） （４． ９４） （６． ３８） （６． ２６）

Ｄｕａｌ
０． ００１ ０． ００１ ０． ００２ ０． ００２
（０． １９） （０． ３９） （１． ２３） （０． ９２）

ＴＯＰ１
－ ０． ００１ － ０． ００１ ０． ０１６ ０． ０１６

（－ ０． ０９） （－ ０． ０７） （２． ７３） （２． ７０）

Ｉｎｄｒａｔｅ
０． ００２ － ０． ００４ ０． ０４７ ０． ０５０

（０． ０８） （－ ０． １９） （２． ８７） （２． ９６）

Ａｕｄｉｔ
－ ０． ０５０ － ０． ０４９ － ０． ０３６ － ０． ０３５

（－ ６． ０９） （－ ５． ６９） （－ ５． ５８） （－ ５． ２６）

ｄａｄｔｕｎｉｔ
－ ０． ００６ － ０． ００４ － ０． ００２ － ０． ００１
（－ ２． ４６） （－ １． ７５） （－ １． ２２） （－ ０． ９１）

Ｇｒｏｗｔｈ
０． ００３ ０． ００４ ０． ００４ ０． ００４

（２． ６２） （３． ０７） （４． ６４） （４． ７２）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
０． ０９１ ０． １０９ ０． ０６２ ０． ０６３

（５． ０４） （５． ８４） （４． ８３） （４． ７８）
Ｙｅａｒ 控制 控制 控制 控制

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ 控制 控制 控制 控制

Ｎ ２８２０ ２８２０ ６０２０ ６０２０
Ｒ２ ０． １４０ ０． １３５ ０． １１９ ０． １２４

　 　

　 　 表 ７　 市场化程度、董事会断裂带与会计信息质量

变量

（１） （２） （３） （４）
低市场化水平 高市场化水平

ＤＡ１ ＤＡ２ ＤＡ１ ＤＡ２

Ｆａｕ
０． ０２０ ０． ０２２ － ０． ００１ ０． ０００
（２． ６５） （２． ８０） （－ ０． １８） （０． ０６）

Ｓｉｚｅ
－ ０． ２１５ － ０． ２２７ － ０． ２７３ － ０． ３１０

（－ ３． ２１） （－ ３． ２７） （－ ５． ９６） （－ ６． ６２）

ＯＣＦ
－ ０． ７４５ － ０． ６７９ － ０． ０５６ － ０． ０１３
（－ １． ８６） （－ １． ６３） （－ ０． ３５） （－ ０． ０８）

Ｌｅｖ
０． ０３８ ０． ０３９ ０． ０３７ ０． ０３９

（６． ６６） （６． ５６） （６． ７５） （７． ０６）

ＲＯＡ
０． １４１ ０． １３７ ０． ０５１ ０． ０５１

（７． １４） （６． ７３） （２． ８３） （２． ７２）

Ｄｕａｌ
０． ００５ ０． ００４ ０． ００３ ０． ００３
（１． ８７） （１． ７２） （１． ５９） （１． ５８）

ＴＯＰ１
０． ００７ ０． ００７ ０． ００６ ０． ００５
（１． ０２） （０． ９９） （０． ９７） （０． ８３）

Ｉｎｄｒａｔｅ
－ ０． ００２ － ０． ００７ ０． ０６４ ０． ０６８

（－ ０． ０９） （－ ０． ３２） （３． ６５） （３． ７７）

Ａｕｄｉｔ
－ ０． ０５０ － ０． ０５０ － ０． ０３０ － ０． ０２８

（－ ７． １５） （－ ６． ８６） （－ ３． ８８） （－ ３． ５３）

ｄａｄｔｕｎｉｔ
－ ０． ００２ － ０． ００１ － ０． ００５ － ０． ００４

（－ ０． ９６） （－ ０． ４０） （－ ２． ５３） （－ ２． ０９）

Ｇｒｏｗｔｈ
０． ００３ ０． ００４ ０． ００５ ０． ００５

（３． ３８） （３． ７７） （４． ７８） （４． ８３）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
０． ０８２ ０． ０８８ ０． ０６１ ０． ０８５

（５． ９６） （６． １４） （２． ８５） （３． ９２）
Ｙｅａｒ 控制 控制 控制 控制

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ 控制 控制 控制 控制

Ｎ ４２７４ ４２７４ ４５６６ ４５６６
Ｒ２ ０． １３０ ０． １２７ ０． ０９１ ０． ０９５

　 　 　 　 　 　 表 ８　 内生性检验结果

变量

Ｈｅｃｋｍａｎ两步法 工具变量法

（１）
ＤＡ１

（２）
ＤＡ２

（３）
ＤＡ１

（４）
ＤＡ２

Ｆａｕ
０． ００９ ０． ０１１ １． ０８５ １． １３０

（１． ８９） （２． ２１） （２． ３３） （２． ３３）

逆米尔斯比率
０． ０４７ ０． ０５７

（２． ７３） （３． １８）
控制变量 控制 控制 控制 控制

Ｙｅａｒ 控制 控制 控制 控制

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ 控制 控制 控制 控制

Ｎ ８８４０ ８８４０ ８８４０ ８８４０
Ｒ２ ０． １０４ ０． １０５

（四）稳健性检验

１． 工具变量法
为缓解董事会断裂带与会计信息质量之间样本

选择性偏误和互为因果引起的内生性问题，本文采用

Ｈｅｃｋｍａｍ两步法和两阶段工具变量法对结论进行检
验。参照现有研究［３］，首先将董事会断裂带按均值

划分成高董事会断裂带和低董事会断裂带，再构建董

事会断裂带的选择模型，计算出逆米尔斯比率，由此

对样本的自选择导致的内生问题进行控制。如表 ８
第（１）列和第（２）列所示，在二阶段回归中，董事会断
裂带与盈余操纵水平依然呈显著关系，这说明在考虑

了可能存在的样本自选择问题后，董事会断裂带导致

会计信息质量降低的结论依然成立。而互为因果问题，本文选取剔除本企业董事会断裂带的行业年份

均值作为工具变量进行检验，某一企业的行业年份的董事会断裂带可能存在显著相关性，但行业内其他

企业的董事会断裂带并不会对本企业的会计信息质量产生直接相关性，因此以此作为工具变量能够
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　 　 　 　 　 　 　 　 　 表 ９　 更换变量的回归结果

变量
（１）
ＤＡ３

（２）
ＤＡ３

（３）
ＤＡ３

Ｆａｕ
０． ００６ ０． ０８５

（１． ７６） （３． ４０）

ＩＣＱ
－ ０． ３９０ ０． ３５０
（－ ６． ９８） （１． ５０）

Ｆａｕ × ＩＣＱ
－ １． ２６５

（－ ３． ２８）
控制变量 控制 控制 控制

Ｙｅａｒ 控制 控制 控制

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ 控制 控制 控制

Ｎ ８８３５ ８８３５ ８８３５
Ｒ２ ０． ０３６ ０． ０５７ ０． ０５８

　　 　 表 １０　 剔除金融危机、股灾年份的回归结果

变量
（１）
ＤＡ１

（２）
ＤＡ２

Ｆａｕ
０． ０１０ ０． ０１０

（１． ９２） （１． ７５）
控制变量 控制 控制

Ｙｅａｒ 控制 控制

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ 控制 控制

Ｎ ７５４６ ７５４１
Ｒ２ ０． ０５５ ０． ０３５

　 　 　 　 表 １１　 内部控制分组回归结果

变量
内部控制较低 内部控制较高

ＤＡ１ ＤＡ２ ＤＡ１ ＤＡ２

Ｆａｕ
０． ０２７ ０． ０２８ ０． ００６ ０． ００８
（１． ７５） （１． ７３） （１． １８） （１． ４６）

控制变量 控制 控制 控制 控制

Ｙｅａｒ 控制 控制 控制 控制

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ 控制 控制 控制 控制

Ｎ １１７４ １１７４ ７６６６ ７６６６
Ｒ２ ０． ０９１ ０． ０９０ ０． １１１ ０． １１３

缓解董事会断裂带与会计信息质量互为因果的关系，回

归结果如表 ８ 所示。第（３）列和第（４）列回归结果和前
文的模型回归结果高度一致，董事会断裂带对会计信息

质量分别在 ５％水平上显著，这说明在考虑了互为因果
问题之后，本文的结论依旧成立。

２． 更改被解释变量的衡量方法
考虑到会计信息质量还包括其他的衡量方法，本文

借鉴汪芸倩和王永海的研究［１３］，采用现金流量 Ｊｏｎｅｓ 模
型作为会计信息质量的测量指标，回归结果如表 ９ 所示，
表明董事会断裂带会显著抑制会计信息质量，且有效的

内部控制会削弱董事会断裂带对会计信息质量的抑制作

用，故本文的研究结论依然稳健。

３． 改变样本区间
考虑到金融危机、股灾对会计信息质量可能造成的

影响，本文剔除了 ２００８ 年和 ２０１５ 年两年的观测值，研究
样本从 ８８４０ 缩减到 ７５４６，回归结果如表 １０ 所示。在两
种会计信息质量下，董事会断裂带的系数均为正，且在

１０％水平上显著，这说明剔除金融危机年份、股灾年份的
影响后，本文的研究结论依然稳健。

４． 分组回归分析
为使内部控制的调节效应更加稳健，本文以企业的

内部控制指数均值为界，将企业分为内部控制较低与内

部控制较高两组进行分组回归，回归结果如表 １１ 所示。
在低内部控制组，董事会断裂带与盈余操纵水平在 １０％
的水平上显著正相关，而在内部控制水平较高的企业，董

事会断裂带与盈余操纵水平并没有显著的关系，说明有

效的内部控制抑制了董事会断裂带对会计信息质量的

影响。

五、结论性评述

董事会断裂带的存在可能导致董事会成员降低对管

理层的监督意愿和监督能力，进而引发管理层进行更严重的机会主义行为，而高质量的内部控制则可以

有效缓解该问题。本文以 ２００８—２０１８ 年 Ａ股上市公司为研究样本，从董事会断裂带的视角，基于社会
分类理论与代理理论，探究了董事会断裂带、内部控制与会计信息质量之间的关系。研究发现：（１）董
事会断裂带与会计信息质量呈负相关关系，即董事会断裂带越大，监督效应越低，管理层自利空间扩大，

会计信息质量越低；（２）有效的内部控制弱化了董事会断裂带对会计信息质量的负面影响。进一步的
分析表明，董事会的非正式层级和持股比例较高，可以缓解断裂带对会计信息质量的不利作用。当董事

会所在企业是国有企业、所在地区市场化程度较低时，断裂带对会计信息质量的负向影响更为显著。

本文提出以下建议：上市企业有必要重视董事多样化特征形成的断裂带可能引发的消极影响，优化

董事会治理结构，同时也需要进一步完善内部控制制度，增强内部监管，从而最大限度地抑制管理层的

盈余管理行为，保证会计信息质量的真实性与可靠性；对企业会计信息的使用者而言，不仅需要重视企
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业内部控制的有效性，还需要观察董事会结构，以预防断裂带存在的潜在风险。

本文的研究不仅丰富了董事会断裂带对企业会计信息质量影响后果的相关文献，也为如何有效监

督管理层的行为提供了参考，对于深入理解董事会运行规律及其与企业会计信息质量之间的内在关联

性具有重要的理论价值和现实意义。与此同时，研究中考虑了内部控制对二者关系的影响，对于进一步

完善企业内部控制机制具有一定的借鉴意义。本文尚有一定的局限性：（１）本文选取了性别、年龄、教
育程度、职业背景和任期五个董事特征的影响，但忽视了兼职董事、独立董事和董事网络等其他因素可

能存在的作用；（２）本文在测度断裂带强度时仅参考了 Ｔｈａｔｃｈｅｒ等的度量方法［２６］，参与测度的特征属性

默认为同等重要，以后的研究还可以应用其他不同的断裂带测度指标更加深入且精确地计算董事会断

裂带，并且对董事成员不同属性的重要程度进行赋值，这一部分仍有待进一步探讨。
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