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［摘　要］针对现有的评估上市公司内部控制信息披露质量指数计量方法存在的不足，通过构建基于熵模型计量的内部控制
信息披露质量指数评价体系，求得各指标体系的综合权重，以使评价结果客观真实，为衡量上市公司内部控制信息披露质量

水平提供更加准确的参考依据。
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　　引言

从美国２００１年发生的安然、世通事件，以及我
国出现的郑百文案、［１］中航油巨额亏损、四川长虹

巨额应收款欠款案的问题，到２００８年波及全球的
金融危机，在一系列惨痛的公司经营失败案例中映

射出企业内部控制失控的踪迹。为避免资本市场

重蹈这些重大弊案的覆辙，在全球资本市场上掀起

了加强公司内部控制的浪潮：美国于２００２年颁布
了著名的《萨班斯－奥克斯利法案》（ＳＯＸ）；中国
于２００６年出台了沪深两个内部控制指引，随后又
颁布了《企业内部控制基本规范》［２］以及相配套的

３个相关指引，这些规定的出台标志着内部控制信
息披露制度的实践已正式在中国展开。于是内部

控制不仅是学术界广为关注的话题，社会各界也在

高度关注上市公司的内部控制信息披露状况。如
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何衡量上市公司披露的内部控制信息，只有了解了

上市公司内部控制信息披露的程度和质量，才能对

其产生的业绩影响进行准确分析。然而，针对现有

以内部控制信息披露详细程度计量、以哑元变量方

法计量以及层次分析法等计量内部控制信息披露

质量方法存在的缺陷，构建一个科学、客观、能够全

面评估内部控制信息披露质量的指数具有重要意

义，基于此，本文决定采用客观赋权法 －熵模型进
行研究。

　　一　内部控制信息披露质量主要计量方法及
评价

　　对上市公司来讲，内部控制信息的披露意味着
对企业内部控制有效性进行发现、检查和确认，这

对监管者和投资者有着重要的意义。目前国内文

献中对于内部控制信息披露质量的衡量方法主要

有三种：

１．定性方法。主要是以上市公司内部控制信
息披露内容的详细程度即信息披露文字的多少以

及占用了多少篇幅来判断。比如杨有红［３］主要是

按上市公司披露内容的详细程度为主来说明公司

内部控制建立健全的情况；张晓岚［４］主要以文字多

少判断内部

控制信息披露质量的优劣。

２．哑元变量方法。以某种行为事实发生与否
作为内部控制信息披露质量的判断标准。于忠泊

和田高良［５］曾以公司是否披露经审计的内部控制

报告为标准，将上市公司的内部控制信息披露设计

为哑元变量。

３．赋权方法。建立内部控制信息披露评价体
系，通过对能够体现内部控制信息披露的内容或者

原则的指标进行赋权，建立多维度标准来综合考察

内部控制信息披露的情况，这种赋权方法又可分为

带有主观赋权色彩的层次分析法（ＡＨＰ法）和客观
赋权的熵模型法等。具有代表性的是国外的 Ｂｏｔｏ
ｓａｎ［６］基于上市公司审计报告数据构建了披露指数
体系，国内的王棣华［７］等利用层次分析法分析上市

公司内部控制信息披露的质量优劣；沈豪杰等［８］利

用熵模型量化评估上市公司的内部控制信息披露

质量，从而也得出了构建一个科学的、客观的方法

来研究信息披露质量指数极为重要。

本文认为，在第一种方法中，该方法比较直观，

但存在明显的缺陷：虽然披露信息的数量在直观上

比较容易度量，但是披露的质量在于能否真实的表

达，而不在于凭借语言文字的多少以及占用了多少

篇幅来判断。因此这种方法界定的内部控制信息

的质量不能够真实地表达研究对象的本质。

对于同样对外公布了由外审机构出具的内部

控制报告的公司而言，第二种方法仅采用哑元变量

来进行衡量，该方法简单，曾被大量学者采用，但也

有明显的缺陷：简单地采用哑元变量计量内部控制

信息披露质量的方法并不能够准确、全面地反映不

同个体之间的差异，即便同样是披露了经审计的内

部控制报告的公司，其内部控制信息披露质量也不

可能是完全相同的。进而前两种方法的结论很难

令人信服。

第三种方法即构建内部控制信息披露指数体

系的方法，是通过多个维度的衡量来综合评判内部

控制信息披露质量，与前两种方法相比，其考察更

为全面，广受国际和国内专家的追捧。虽然层次分

析法全面地表达了内部控制信息披露质量的内容，

但其直接给出了各个子指标的权重系数，也未能给

出解释与依据，所赋予的权重存在严重的主观臆断

嫌疑，即存在很大不足。对于熵模型法，熵模型具

有自身熵权系数赋权的特点，各指标自身的权重由

自身的数据决定，既避免了人为主观赋权的不确定

性，又可以消除样本之间由于行业属性以及业务结

构的不同而产生的某些方面的不可比性，从而使得

该模型具有更高的普遍适用性。

综上所述，前两种弊端明显，说服力差，而层次

分析法又存在主观臆断嫌疑和不足，故本文选取客

观赋权－熵模型通过构建内部控制信息披露指数
体系来计量公司对外报告内部控制相关信息情况。

　　二　基于熵模型计量的内部控制信息披露质
量评价指标体系的构建

　　内部控制信息披露是指企业管理当局依据一
定的标准向外界披露本单位内部控制完整性、合理

性和有效性评价的信息以及注册会计师对内部控

制报告审核的信息。１９８０年美国财务会计准则委
员会（ＦＡＳＢ）在财务会计概念公告第２号《会计信
息的质量特征》中，提出了会计信息的主要质量特

征，包括真实性、完整性和及时性：对外报告相关信

息是否真实有效、是否完整充分和及时，都在一定

程度上影响对外报告信息的质量和程度。如果管

理层对外披露的内部控制信息是真实和充分的，但

却没有及时披露，那么披露的信息已经“过时”，也
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不再有效，不能为外部投资者正在进行的决策提供

有效参考；对于及时且充分的信息，如果不具有真

实性，也不再有任何价值；仅及时了解公司内部控

制情况一小部分真实信息，也不能对投资者的决策

发挥积极作用。因此在评价上市公司对外披露相

关信息特征时，真实性、完整性和及时性三个指标

缺一不可。

基于此，本文从公司内部控制信息披露质量的

真实性、完整性以及及时性三个方面来进行内部控

制信息披露评价指标的设定，来构建内部控制信息

披露评价指标体系；并通过具体的定量方法———熵

模型，对公司内部控制信息披露质量进行综合分析

与评价。

（一）基于熵模型［９］计量的内部控制信息披露

质量评价指标体系

通过对报告和其他途径获取的信息进行整理，

本文借鉴王棣华等设计内部控制信息披露体系的

结构，并参照 ＣＯＳＯ框架规定的五要素，选取了能
适当体现内部控制某一方面的构成要素，设计了内

部控制信息披露质量指数体系。

本文从真实性Ａ１、完整性 Ａ２和及时性 Ａ３三个
要素出发设计一级指标，并根据一级指标的含义和

内容提出了 ４个二级指标和 １２个三级指标。
其中：

１．真实性指标Ａ，真实是对外报告相关信息的
最根本要求。是指上市公司真实地对外报送内部

控制相关信息，能够使上市公司增加公信度，获得

更多资金支持，包括外部鉴证与内部治理两方面，

即分别由二级指标外部鉴证指标 Ａ１和内部治理指
标Ａ２构成。三级指标中，外部鉴证指标 Ａ１下的三
级指标包括财务报表审计报告的意见类型是否为

标准无保留意见Ａ１１和内部控制审计报告的意见类
型是否为标准无保留意见Ａ１２；内部治理指标Ａ２下
的三级指标包括是否披露违法违规事项Ａ２１和是否
更换事务所Ａ２２。
２．完整性指标 Ｂ，指内部控制信息披露内容应

当全面完整，即二级指标是披露内容Ｂ１。披露内容
指标Ｂ１的５个三级指标，即是否有关于内控环境
的实质性披露Ｂ１１是否有关于风险评估活动的实质
性披露Ｂ１２是否有关控制活动的实质性披露Ｂ１３、信
息与沟通有无实质性的披露 Ｂ１４和是否披露监督活
动的实质性披露Ｂ１５。
３．及时性指标 Ｃ，指企业对外进行内部控制信

息披露的时间应当及时有效，不得提前或者延后，

即二级指标 Ｃ１披露时间。披露时间指标 Ｃ１的三
级指标包括年报披露时间是否在４月份之前 Ｃ１１、
评价报告披露时间是否在４月份之前Ｃ１２和内部控
制审计报告披露时间是否在４月份之前Ｃ１３。

在具体指标的计算上，本文排除了主观的自由

裁量权，而是以客观事实的发生与否作为赋值的唯

一标准。基于上述方法的指标体系具体组成见

表１。

表１　基于熵模型计量的内部控制信息披露质量评价指标体系

一级指标 二级指标 三级指标 指标计算 类型

真实性Ａ

外部鉴证Ａ１

内部治理Ａ２

内部报表审计报告的意见类型是否为标准无保留意见Ａ１１
内部控制审计报告的意见类型是否为标准无保留意见Ａ１２
是否披露违规违法事项Ａ２１
是否更换会计师事务所Ａ２２

是＝２，否＝１

是＝２，否＝１

是＝２，否＝１

是＝２，否＝１

正

正

正

正

完整性Ｂ 披露内容Ｂ１

是否有关于内部控制环境的实质性披露Ｂ１１
是否有关于风险评估活动的实质性披露Ｂ１２
是否有关控制活动的实质性披露Ｂ１３
信息与沟通有无实质性披露Ｂ１４
是否披露监督活动的实质性披露Ｂ１５

是＝２，否＝１

是＝２，否＝１

是＝２，否＝１

是＝２，否＝１

是＝２，否＝１

正

正

正

正

正

及时性Ｃ 披露时间Ｃ１

年报披露时间是否在４月份之前Ｃ１１
评价报告披露时间是否在４月份之Ｃ１２
内部控制审计报告披露时间是否在４月份之前Ｃ１３

是＝２，否＝１

是＝２，否＝１

是＝２，否＝１

正

正

正

　　（二）基于熵模型的内部控制信息披露质量的
指数计算

通过测度熵模型对以上各项二级及三级指标

进行计量，计量方法如下：

１３
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１．原始数据的规范化
设共有 ｎ个上市公司，用 Ｓ＝｛ｓ１，ｓ２，…，ｓｎ｝

表示，我们分别用 Ｔ＝
｛ｔ１，ｔ２…ｔ１２｝共 １２个评价指标来计量每个公

司的各项指标值，从而得到如下初始指标矩阵 Ｒ：

Ｒ ＝

ｒ１，１ ｒ１，２ … ｒ１，９０１
ｒ２，１ ｒ２，２ … ｒ２，９０１
… … … …

ｒ１２，１ ｒ１２，２ … ｒ１２，



















９０１

，（ｉ＝１，２，…，

１２；ｊ＝１，２，…，９０１） （１）
对初始矩阵 Ｒ 中各项进行无量纲化处理，得

到：Ｒ＝（Ｒｉｊ）１２×９０１，其中 Ｒｉｊ是ｊ公司 ｉ指标的值，
具体处理方法如下：

指标值越大越好的指标有

ｒｉｊ＝
ｒｉｊ －ｍｊｉｎｒｉｊ

ｍｊａｘｒｉｊ －ｍｊｉｎｒｉｊ
，（ｉ＝１，２，…，１２；ｊ＝

１，２，…，９０１） （２）
指标值越小越好的指标有

ｒｉｊ＝
ｍｊａｘｒｉｊ －ｒｉｊ

ｍｊａｘｒｉｊ －ｍｊｉｎｒｉｊ
，（ｉ＝１，２，…，１２；ｊ＝

１，２，…，９０１） （３）
式（２）和式（３）中，ｍｊａｘ｛ｒｉｊ｝和ｍｊｉｎ｛ｒｉｊ｝分别

是矩阵Ｒ中第ｉ行的最大值和最小值。ｒｉｊ为规范性
矩阵中对应于第ｉ行ｊ列的元素，则规范性矩阵Ｒ可
表示为

Ｒ＝

ｒ１，１ ｒ１，２ … ｒ１，９５
ｒ２，１ ｒ２，２ … ｒ２，９５
… … … …

ｒ１２，１ ｒ１２，２ … ｒ１２，













９５

，（ｉ＝１，２，…，

１２；ｊ＝１，２，…，９０１） （４）
２、综合权重模型
计算第 ｉ项指标下第 ｊ个对象的指标值的比

重Ｐｉｊ

Ｐｉｊ＝
ｒｉｊ

∑
９０１

ｊ＝１
ｒｉｊ
，（ｉ＝１，２，…，１２；ｊ＝１，２，…，９０１）

（５）
由熵权法计算第ｉ个指标的熵值Ｓｉ

Ｓｉ＝－
１
ｌｎｎ∑

９０１

ｊ＝１
ＰｉｊｌｎＰｉｊ，（ｉ＝１，２，…，１２；ｊ＝１，２，

…，９０１） （６）

式（６）中，规定当Ｐｉｊ＝０时，ＰｉｊｌｎＰｉｊ＝０。
计算第ｉ个指标的熵权，确定该指标的客观权

重Ｗｉ

Ｗｉ＝
１－Ｓｉ

∑
１２

ｉ＝１
（１－Ｓｉ）

＝
１－Ｓｉ

１２－∑
１２

ｉ＝１
Ｓｉ
，（ｉ＝１，２，…，

１２；ｊ＝１，２，…，９０１） （７）
计算公司 ｊ的内部控制信息披露质量指

数 ＩＣＤＱｊ。

ＩＣＤＱｊ＝∑
１２

ｉ＝１
ＷｉＲｉｊ，（ｉ＝１，２，…，１２；ｊ＝１，２，

…，９０１） （８）
然后以Ｌｊ作为各个上市公司的综合评价的总

指标，Ｘｙ作为各个行业中的所有上市公司评价指标
之和：

Ｌｊ＝
ＩＣＤＱｊ

∑
９０１

ｊ＝１
ＩＣＤＱｊ

，（ｉ＝１，２，…，１２；ｊ＝１，２，…，

９０１） （９）
Ｘｙ ＝该行业的所有上市公司的总指标值之和

（１０）
由于每个行业的上市公司数不一样，故本文根

据Ｌｊ、Ｘｙ设定最后评价各个行业的内部控制信息披
露指数的综合评价指标为各自行业的所有上市公

司评价指数之和的均值Ｘｙ：

ＸＸｙ＝该行业的上市公司的总指标值之和
该行业的上市公司的总数量

，（ｙ

＝１，２，…，１７） （１１）

显然，ＸＸｙ值越大者该行业的综合评价值越
高，这样就可以按照Ｘｙ从小到大的顺序排序，从而
获得测评结果。

　　三　基于熵模型计量的内部控制信息披露质
量指数的实例分析

　　根据上述熵模型指标构建及测度方法，对所选
取的实例样本测度了上市公司的内部控制信息披

露质量指数（ＩＣＤＱ），并将分别从各个指标以及各
个行业两个维度对ＩＣＤＱ进行统计分析。

（一）样本的数据来源

本文的样本的数据来源于２０１５年的沪市Ａ股
上市公司。在样本的选择上，遵循了以下方法：

第一，剔除了金融行业。由于金融行业对内部

控制的要求和其他公司相比有其特殊性，为了保证

样本的可比性。第二，剔除了 ＳＴ、ＳＴ公司。由于

２３
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ＳＴ、ＳＴ公司的经营业绩往往不具有可持续性及
ＳＴ、ＳＴ公司为了避免被摘牌更容易进行财务造
假，经营业绩不具可靠性。第三，剔除个别公司。

有少量上市公司的某项财务指标缺失或者某项财

务指标畸高，比如资产负债率达到 ３０倍以上，从而
可能影响总体样本结果。第四，剔除报表不全的公

司。由于有些新上市的公司还没有出示内部控制

审计报告。

基于以上方法进行筛选后，在截面上共选取了

９０１个 Ａ股上市公司作为样本进行观测。
（二）内部控制信息披露质量指数的结果分析

选取的９０１家Ａ股上市公司作为实证研究对
象，其中ａ：农、林、牧、渔业，ｂ：采矿业，ｃ：制造业，ｄ：
电力、热力、燃气及水生产和供应业，ｅ：建筑业，ｆ：
批发和零售业，ｇ：交通运输、仓储和邮政业，ｈ：住宿

和餐饮业，ｉ：信息传输、软件和信息技术服务业，ｋ：
房地产业，ｌ：租赁和商务服务业，ｍ：科学研究和技
术服务业，ｎ：水利、环境和公共设施管理业，ｐ：教
育，ｑ：卫生和社会工作，ｒ：文化、体育和娱乐业，ｓ：
综合行业；Ａ１１，Ａ１２，Ａ２１，Ａ２２，Ｂ１１，Ｂ１２，Ｂ１３，Ｂ１４，Ｂ１５，
Ｃ１１，Ｃ１２，Ｃ１３为表 １中所指出的 １２个三级评价
指标。

１．通过计算有效样本的内部控制信息披露指
数，首先对这３个一级指标和１２个三级指标进行
分析，则经过式（６）（７）计算得出的３个一级指标
和１２个三级指标的权重Ｗｉ的值见表２、表３。

表２　３个一级指标的客观权重Ｗｉ
指标 Ａ：真实性 Ｂ：完整性 Ｃ：及时性

权重 ０．４７３４ ０．３３７５ ０．１８９１

表３　１２个三级指标的客观权重Ｗｉ

指标 Ａ１１ Ａ１２ Ａ２１ Ａ２２ Ｂ１１ Ｂ１２ Ｂ１３ Ｂ１４ Ｂ１５ Ｃ１１ Ｃ１２ Ｃ１３
Ｗｉ －０．００００－０．０００００．２７４９ ０．１９８６ ０．０００１ ０．００９４ ０．１２４８ ０．０００４ ０．２０２８ ０．０６３１ ０．０６２９ ０．０６３１

　　表 ２中列出了１２个三级指标的熵权结果。根
据某个指标的熵值越小，其指标值的变异程度越

大，提供的信息量越多，在综合评价中该指标起的

作用越大，其权重越大的理论可以得出：

（１）从表２中可以看出，及时性权重得分为０．
１８９１—最低，说明从总体上来说２０１５年沪市上市
公司信息披露的及时性最好；而真实性权重得分为

０．４７３４—最高，几乎达到一半，说明从总体上来说
２０１５年沪市上市公司信息披露的真实性最差；其次
是完整性得分为０．３３７５—稍低于真实性得分，却远
大于及时性得分，说明即从总体上来说２０１５年沪
市上市公司信息披露的完整性较差。说明２０１５年
沪市上市公司大多数信息披露只是流于形式，对其

内容的真实性很少披露。

（２）从表３中可以看出，在内部控制信息披露
中，内部报表审计意见类型和内部控制审计报告的

意见类型几乎都是标准无保留意见，即 Ａ１１、Ａ１２的
值最小，说明研究样本中样本的审计意见为标准无

保留意见，而出具了非标准审计意见的企业进行内

部控制信息披露的比例几乎为零，说明注册会计师

出具了标准无保留意见的企业其内部控制信息披

露情况也好于其他非标准审计意见的企业；最大的

值为Ａ２１、Ｂ１５，即企业更不愿披露本公司的违规违法
事项，以及关于本公司监督活动的实质性内容，整

体说明在当前政策背景下，大部分上市公司未披露

内部控制中存在的违规违法事项等的缺陷，很多上

市公司的内部控制信息披露流于形式，并未真正体

现自身真实内部控制情况；其次偏大的是 Ａ２２，说明
很多上市公司在２０１５年没有更换会计师事务所。再
次企业倾向于对公司内部控制环境的实质性进行

披露，即Ｂ１３。其中公司治理结构是公司进行内部控
制信息披露的前提要素，公司治理结构的优化和完

善是公司真实、完整的进行内部控制信息披露的重

要条件，对公司内部控制信息的质量起着决定性作

用。该研究结果说明对于公司来说，还是比较自愿

披露自身的治理结构、机构设置与权责分配、企业

文化等内容，更好的让外部使用者了解本公司。最

后Ｃ１１、Ｃ１２、Ｃ１３的熵权值处于中间偏下，说明一半以
上的上市公司还是选择在４月份之前进行内部控
制信息披露的，根据信号传递理论，一般情况下，企

业经营状况越好，企业越有信心对自身内部控制信

息进行披露，从而让其他企业或者客户看到其自身

的优势。也说明了一半以上的上市公司整体经营状

况偏好。

综上所述，２０１５年沪市上市公司虽然整体上进
行内部控制信息披露的公司数量提高很多，但是大

部分公司只是对内部控制信息进行简单的披露，有

些公司甚至只有非常简单的一句话，有些公司只是

３３
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表明公司建立了内部控制制度但是缺少披露该公

司的内部控制信息的具体内容。

２．然后对所选取的１７个行业的各个行业的所有
上市公司内部控制信息披露水平的指数（熵权评价

值）之和Ｘｙ和１７个行业的所有上市公司综合评价指

数的均值Ｘｙ进行分析，其结果如表３、表４所示：

表４　各个行业的所有上市公司综合评价指数之和Ｘｙ
行业 ａ ｂ ｃ ｄ ｅ ｆ ｇ ｈ ｉ ｋ ｌ ｍ ｎ ｐ ｑ ｒ ｓ

Ｘｙ ０．０８７１ ０．１７２０ ０．４４５７ ０．０５００ ０．０４０３ ０．０４６２ ０．０５１０ ０．００６０ ０．０２２４ ０．０３３６ ０．００５５ ０．００６０ ０．００９８ ０．０００６ ０．０００１ ０．００７０ ０．０１４０

表５　各个行业的所有上市公司综合评价指数均值Ｘｙ

行业 ａ ｂ ｃ ｄ ｅ ｆ ｇ ｈ ｉ ｋ ｌ ｍ ｎ ｐ ｑ ｒ ｓ

Ｘｙ ０．００６７ ０．００４３ ０．００１１ ０．００１０ ０．００１３ ０．０００６ ０．００１０ ０．０００３ ０．０００８ ０．０００６ ０．０００５ ０．００１０ ０．００１４ ０．０００３ ０．０００１ ０．０００５ ０．００１０

　　最后通过式（８）（９）（１０）（１１）计算出 Ｘｙ作为
各个行业进行对比的综合测评的总指标，从表４中
可以看出１７个被测行业对应总指标从小到大的顺
序，可得到如下排列：ｑ，ｈ、ｐ（并列），ｌ、ｒ（并列），ｆ、ｋ
（并列），ｉ，ｄ、ｇ、ｍ、ｓ（并列），ｃ，ｅ，ｎ，ｂ，ａ。综合测评

总指标Ｘｙ值越大，对应此行业的内部控制信息披

露综合指数越好，所以关于 Ｘｙ对应值的排序即为
各行业的内部控制信息披露综合测评的最终结果。

即Ａ：农、林、牧、渔业的内部控制信息披露质量较
好于其他１６个行业，相反 ｑ：卫生和社会工作行业
的内部控制信息披露质量最差；其次内部控制信息

披露质量较好的是 ｂ：采矿业，较差的是 ｈ：住宿和
餐饮业以及ｐ：教育行业；其余行业的内部控制信息
披露质量的高低即为上述排列顺序。

研究说明：行业的不同会对企业内部控制信息

的披露有影响，不同行业因为其经营模式的不同或

者国家政策对各个行业内部控制信息披露的要求

不同，可能在披露情况上有所差别，而这种差别到

底有多大，或者引起差别的原因具体都有哪些，影

响机制如何，有待进一步的研究。

　　四　结语

量化评估上市公司内部控制信息披露的质量，

不论在理论上还是在对上市公司的治理实践上，都

有着非同寻常的价值，针对现有以内部控制信息披

露详细程度计量、以哑元变量方法计量以及合成指

标法等计量方法存在的缺陷，构建了基于熵模型计

量的内部控制信息披露质量指数，使得结果更加客

观真实。最后以２０１５年沪市上市公司作为实例进
行说明熵模型的适用性。该方法成功运用在此指

数设计的研究为衡量上市公司内部控制信息披露

质量水平提供了参考依据，对于深化上市公司内部

控制信息披露质量体系建设、提升上市公司内部控

制信息披露管理能力、规范资本市场运行都具有积

极影响和深远意义。
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