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客户集中程度会影响企业内部控制质量吗？ 
——基于不同经济景气程度的分析

王海林  张爱玲

摘要：本研究以2008~2016年沪深两市A股制造业上市公司为样本,对客户集中程度对企业内部控制质量

的作用进行了分析。研究发现，客户集中程度提高可能会使企业内部控制作用弱化，进而导致内部控制质量

下降、出现内部控制重大或重要缺陷的概率增加。进一步研究还发现，客户集中程度与内部控制质量之间的

关系受宏观经济状况的影响。宏观经济景气程度高时，客户集中程度对内部控制质量的负向作用增加，这可

能是因为企业发展和扩张的机会较多，企业容易忽略内部控制建设。本文的研究丰富了内部控制影响因素的

理论文献，也有助于提醒企业在发展大客户、提高客户集中度的同时也要不断提高自身的内部控制能力，尤

其是宏观经济状况好、企业发展机会多时，更要注意未雨绸缪，及时调整完善内部控制体系。
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一、引言

在当今时代，客户的集中或分散会对企业的生存和

发展产生重要影响。有研究显示，客户集中不仅可以提高

企业价值（El-Atroush 和 Montes-Rojas，2011 ；林钟高等，

2014 ；Campello和Gao，2017），而且可以将复杂业务关系

简单化，降低交易成本和审计费用（Gray和Boehlje，2005；

王雄元等，2014 ；黄晓波等，2015），还可以向市场传递经

营稳定的积极信号（陈峻等，2015）、提高企业声誉（Cen等，

2016）、缓解股价崩盘风险（褚剑和方军雄，2016）。但是也

有研究表明，客户集中也表现出了另一面 ：企业对少数大

客户依赖程度增强，一旦某个大客户经营陷入困境、破产

清算或者终止合作，那么企业就会受到巨大冲击，这会导

致企业风险上升，甚至出现现金流断层等严重的财务危机

和财务困境（Hertzel等，2008 ；Wang，2012 ；赵自强和程

畅，2014 ；陈正林，2016）。也就是当公司客户集中度很高

时，客户的经营风险容易传导到企业，导致企业内部控制

质量下降。同时，企业与客户之间的利益纠葛不仅可能弱

化彼此之间的协作效应，还可能会加重企业的内部代理问

题，降低内部控制体系执行的有效性。

内部控制对一个企业的发展至关重要。已有文献主

要从公司治理结构、经营特征、财务状况和国际化程度等

内部因素对企业内部控制的影响进行了研究（Doyle等，

2007 ；程晓陵和王怀明，2008 ；林斌和饶静，2009 ；张颖

和郑洪涛，2010 ；池国华等，2014 ；谭燕等，2016），缺少

对作为外部利益相关者之一的客户作用的关注。从上述分

析，本文认为客户集中程度可能也是影响企业内部控制质

量的因素。因此，以2008~2016年沪深两市A股制造业上市

公司为样本对客户集中程度对企业内部控制质量的作用进

行了研究。本文的研究丰富了内部控制影响因素的理论文
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献，也有助于提醒企业在发展大客户、提高客户集中程度

的同时，要不断完善自身的内部控制体系，提高内部控制

能力，尤其是在宏观经济状况较好时，更要注意未雨绸缪。

二、文献回顾、理论分析与研究假设

已有研究显示，大客户的存在可以向市场传递企业良

好的信号，因而客户集中度会显著降低审计费用（王雄元

等，2014）；客户集中还有利于公司与客户之间的供应链

整合，进而实现风险分担（Gray和Boehlje，2005），也会降

低公司经营风险和信息披露风险，最终缓解股价崩盘风险

（褚剑和方军雄，2016）；黄晓波等（2015）也发现客户集

中度的提高会使企业经营风险下降。Cen等（2016）发现大

客户为了确保供应链稳定，具有监控供应商的动机，促使

企业提高管理的规范化程度。企业为获得稳定的大客户则

会改善管理、提高规范化运营水平，企业内部控制质量得

到提高。

然而，也有研究显示出了客户集中的消极作用，尤其

是在市场并不是强有效的情况下更是如此。首先，一个企

业的客户群集中程度越高，企业市场布局就会变得越狭

小，企业的议价能力就越低（Noll，2005）。由于大客户对

其他客户出价具有影响作用，因此可能会导致垄断客户主

导与企业的交易价格，削弱企业的销售利润（Lustgarten，

1975）。客户的特定关系投资对企业的盈余管理具有抑制

作用，即该项投资越多企业的可操纵应计利润越小（Raman

和Shahrur，2008）。客户集中度低的企业，为了尽可能满足

多样和分散的客户要求，企业更可能会积极改善管理，这

有助于推动企业生产和销售管理的科学化、规范化、流程

化水平，进而内部控制质量提高（Kim和Luo，2017）。而

当客户集中程度提高时，企业需要维系的客户关系减少，

出于降低自身管理成本的考虑，特定关系投资可能会下

降，对企业盈余管理的抑制作用会减弱，这可能导致企业

盈余管理出现上升，内部控制体系的有效性下降，内部控

制出现重大或重要缺陷的可能性增大，从而内部控制质量

下降。

其次，随着企业与大客户之间长期合作关系延续，利

益纠葛逐渐增加，相关监督机制的执行可能会变得柔性化，

监督作用减弱，从而导致企业内部控制质量下降。例如，客

户集中程度提高，企业为了预防大客户丢失带来的财务风

险，可能会打破原有现金持有条款规范的限制，储备高额

现金作为缓冲（Itzkowitz，2013；Bae和Wang，2015）。而且，

关系长期稳定的情况下业务人员和审计监督人员的思想容

易产生松懈，原本建立起来的基于信任和承诺交流机制的

客户集中的正向效益可能会被弱化，导致机会主义行为、

道德风险等负面问题增大（黄培清和张珩，2002）。

再次，企业与上下游供应商和客户凭借共同利益结成

的合作联盟本质上还是松散的，会因为各自追求自身利益

最大化导致彼此产生利益冲突，其中任何一方控制不利的

后果都会传导到其他企业（王海林，2006）。因此，一个企

业的财务危机可能会通过供应链上的经济联系影响上下

游企业（Gray和Boehlje，2005）。Madhuparna等（2016）就

发现客户破产具有溢出效应，一旦某个客户面临破产，企

业无论对主要客户进行重组或是将交易扩大到更健康公

司都会增加企业的边际成本。如果企业不能适时调整和完

善自身内部控制体系，其内部控制的抗干扰能力就会降

低，内部控制出现重大或重要缺陷的概率就会增大。对于

不同的供应链而言，这种影响也不相同。例如制造企业与

电力企业风险双向传染，煤炭企业风险能单向传染给制

造企业（Florian 和 Constangioara，2014 ；徐敏和喻冬冬，

2016）。企业对大客户的依赖也可能导致特别风险，增加

审计师发表非标审计意见的可能性（王亚娟等，2014 ；郑

军等，2017）。由此可知，随着企业客户集中度的提高，企

业对主要客户的依赖程度增大，大客户的财务困境、内控

缺陷和其他经营风险都更可能通过业务或财务途径传导

到该企业，一旦企业处理不当或自身经营存在其他问题都

可能出现风险共振，内部控制出现重大和重要缺陷的概率

增大。

最后，不同客户的企业文化千差万别，为了维护和大

客户的合作关系，包括文化在内的企业内部环境也要做出

适应性调整和改变 ；有些企业还会通过让大客户投资入股

的方式结成更紧密的利益共同体，企业内部环境发生变化。

在上述情况下，如果企业不能及时调整内部控制体系，原

来设计有效的内部控制可能出现部分失效，导致企业整体

内部控制质量下降。

基于上述分析，笔者认为，客户集中对企业管理具有

积极和消极两方面的影响。由此，提出对立假设 ：

H1a ：客户集中可能会对企业内部控制产生有利影响。

客户集中度越高企业内部控制质量越好，企业内部控制出

现重大或重要缺陷的可能性越低。

H1b ：客户集中可能会对企业内部控制带来不利影响。

客户集中度越高企业内部控制质量越差，企业内部控制出

现重大或重要缺陷的可能性增大。

三、研究设计

（一）样本选取与数据来源

客户集中程度会影响企业内部控制质量吗？
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本文以 2008~2016年沪深两市A股制造业上市公司

为样本，剔除 ST、*ST类企业和数据缺失样本后，最终

获得基础研究样本 9 315个、内部控制缺陷样本 3 378个。

为了避免极端值影响，对连续变量按 1%和 99%进行了

Winsorize处理，同时对部分数据进行了标准化。内部控制

质量和内部控制缺陷数据来源于迪博（DIB）内部控制与

风险管理数据库，其他样本数据均来自于国泰安数据库

（CSMAR）。

（二）模型设计及变量衡量

本文采用模型（1）和模型（2）对客户集中程度对内部

控制质量和内部控制缺陷程度的影响进行检验。

ICQi,t=α1+α2CCcentrai,t+α3Sizei,t+α4 Top10i,t+α5Owneri,t

     +α6Magsri,t+α7IDBi,t+α8Agei,t+α9Dualityi,t+α10Yeart

     +α11Industry+ε                                                            （1）

ICDi,t=α1+α2CCcentrai,t+α3Sizei,t+α4Top10i,t+α5Owneri,t

     +α6Magsri,t+α7IDBi,t+α8Agei,t+α9Dualityi,t+α10Yeart

     +α11Industry+ε                                                            （2）

式中，CCcentra是解释变量，表示客户集中度。已有

文献衡量客户集中度的指标主要包括前五大客户营业收

入占全年营收比重、前五大客户赫芬达尔指数、是否存在

营业收入占比 20%以上大客户、是否存在营业收入占比

10%以上大客户、营业收入占比 10%以上大客户的销售收

入累计占全年营收比重等（王雄元等，2014 ；褚剑和方军

雄，2016 ；陈正林，2016 ；陈峻和张志宏，2016 ；Dhaliwal

等，2016 ；王勇和朱瑞星，2017）。考虑数据的可得性和

本文的研究主题，并借鉴上述学者的做法，我们采用前五

大客户营收占比（TopCR5）、是否属于高集中度（HCC）

两个指标衡量客户集中度。其中，前五大客户营收占比

， 表示公司 i第 t年向前五大客户

中客户 j的销售收入，Salei,t 表示公司 i第 t年营业收入 ；是

否属于高集中度HCC是虚拟变量，如果前五大客户营业收

入占比大于等于30%①取1，否则为0。

ICQ代表内部控制质量。迪博公司发布的上市公司内

部控制指数基于内部控制目标的实现程度设计（中国上市

公司内部控制指数研究课题组，2011 ；林斌等，2014），且

已在相关研究中广泛使用，本文也采用该指数衡量内部控

制质量（ICQ）。同时，我们认为存在重大重要缺陷的内部

控制一定不是高质量，所以将内部控制缺陷（ICD）作为内

部控制质量衡量的补充指标。ICD指标是虚拟变量，公司

存在重大或重要缺陷时取1，存在一般缺陷取0。

模型中的控制变量 ：公司规模（Size）取公司年末总资

产自然对数 ；股权集中度（Top10）取公司当年前十大股东

持股比例 ；股权性质（Owner）是虚拟变量，公司当年实际

控制人为国有取1，否则取0 ；高管人员持股比例（Magsr）

按公司当年管理层持股数量 /总股数计算 ；独立董事比例

（IDB）取公司当年独立董事人数占董事会人数比重 ；上市

时间（Age）采用（t年年末-样本公司上市日期）/365计算 ；

两职合一（Duality）为虚拟变量，公司当年董事长和总经理

两职合一时取1，否则为0 ；行业（Industry）采用证监会2012

行业分类中制造业细分类 ；年份（Year）为年份控制变量。

四、实证结果与分析

（一）描述性统计与分析

表 1全样本描述性统计结果显示，样本公司内部控制

指数平均值为 0.645，最大值为 0.926，最小值为 0，说明我

表1  描述性统计：全样本

变量 均值 标准差 最小值 最大值

ICQi,t 0.645 0.147 0.000 0.926

TopCR5i,t 0.301 0.199 0.038 0.928

HCCi,t 0.392 0.488 0.000 1.000

Size 21.740 1.136 19.293 25.070

Top10 0.567 0.153 0.217 0.883

Owner 0.382 0.486 0.000 1.000

Magsr 0.073 0.190 0.000 1.080

IDB 0.369 0.051 0.273 0.556

Age 9.138 5.901 1.000 22.000

Duality 0.259 0.438 0.000 1.000

  ①经数据测算，前五大客户营业收入占比均值为0.301，因此本文以30%作为客户集中度高低的分界标准。

表2  描述性统计：内控缺陷样本

变量 均值 标准差 最小值 最大值

ICDi,t 0.084 0.277 0.000 1.000

TopCR5i,t 0.316 0.206 0.046 0.928

HCCi,t 0.433 0.495 0.000 1.000

Size 21.740 1.176 19.370 24.890

Top10 0.555 0.157 0.217 0.858

Owner 0.447 0.497 0.000 1.000

Magsr 0.051 0.144 0.000 0.940

IDB 0.368 0.051 0.300 0.556

Age 10.01 6.134 1.000 22.000

Duality 0.232 0.422 0.000 1.000
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图1  客户集中程度细分行业统计
 

国制造业上市公司内部控制质量总体水平一般，且公司之

间差异较大。客户集中度指标中，前五大客户营收占比均

值为 30.1%，39.2%的公司前五大客户营收占比超过 30%，

且公司之间差异较大。表明制造业客户集中程度总体上较

高，但分化严重。表 2存在内控缺陷样本中，客户集中程度

变化不大 ；内部控制缺陷均值为 0.084，说明披露缺陷的公

司中披露存在重大或重要缺陷的仅占 8.4%。另外，所有权

性质变量均值 0.447，说明披露缺陷的公司中国有企业占

44.7%，高于全样本的38.2%。

（二）细分行业客户集中度分析

本文根据证监会 2012年上市企业行业分类指引关于

制造业的细分类，以前五大客户营收占比为指标对制造业

各细分行业的客户集中程度（IndusTCR5k）进行了统计。计

算公式是：

表示第 k个细分行业中第 t年的公司数量。根据不同细分行

业客户集中程度的变化情况大致可以将 2008~2016年里各

行业客户集中程度划分为波动上升、波动下降和平稳三种

类型，如图1所示（剔除了年度数据缺失一半以上的纺织业

C17和废弃资源综合利用业C42）。

数据显示，家具制造（C21）、印刷和记录媒介复制

（C23）、文教 /工美 /体育和娱乐用品制造（C24）、黑色金

属冶炼和压延加工（C31）四个行业的客户集中度总体趋

于上升且波动幅度大于 10%，呈波动上升型 ；农副食品加

工（C13）、酒 /饮料和精制茶制造（C15）、纺织服装 /服饰

（C18）、皮革 /毛皮 /羽毛及其制品和制鞋（C19）、木材加工

和木竹藤棕草制品（C20）五个行业的客户集中度总体趋于

下降且波动幅度大于 10%，呈波动下降型 ；其他细分行业

客户集中度变化平稳，属平稳型。其中，石油加工 /炼焦和

核燃料加工（C25）、有色金属冶炼和压延加工（C32）、汽

车制造（C36）、铁路 /船舶 /航空航天和其他运输设备制造

（C37）和计算机 /通信和其他电子设备制造（C39）五个行

业的客户集中程度最小值均在 30%以上，行业的客户集中

程度普遍较高 ；而食品制造（C14）、烟草制品（C16）、橡胶

和塑料制品（C29）、造纸和纸制品（C22）、化学原料和化学

制品制造（C26）、医药制造（C27）、化学纤维制造（C28）、

非金属矿物制品（C30）、仪器仪表制造（C40）九个行业的

客户集中程度最大值均在 30%以下，行业的客户集中度相

对较低 ；其他行业处于中间水平。

（三）客户集中度与内部控制质量的回归分析

表 3模型（1）和模型（2）的回归结果显示，前五大客

户营收占比、是否属于高集中度与内部控制质量显著负相

关（α=-0.050、α=-0.012，p<0.01），表明客户集中度越高，

客户集中程度会影响企业内部控制质量吗？
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企业内部控制质量越差 ；前五大客户营收占比、是否属于

高集中度与内部控制缺陷显著正相关，系数分别是α=1.439

（p<0.01，Odds=4.215）和α=0.281（p<0.05，Odds=1.324），表

明客户集中度越高，企业内部控制缺陷程度越严重。上述

检验说明，客户集中度会降低内部控制质量，假设 1b得到

了验证。控制变量方面，公司规模越大越重视内部控制，内

部控制质量越高 ；股权集中度与内部控制质量显著正相关，

而如果前五大客户集中度大于30%，股权集中度也与内控

缺陷程度正相关，但不显著 ；高管人员持股比例与内部控

制质量显著正相关，与缺陷程度显著负相关，说明高管持

股可以在一定程度上减小代理冲突，防止管理者的短期投

机倾向，促使管理者更加关注公司的未来，因而有助于提

高公司的内部控制质量 ；公司上市时间与内部控制质量显

著负相关，与缺陷程度显著正相关，可能是因为随着公司

上市时间增长，公司在内部控制建设上容易变得懈怠，外

部监管的关注和检查也可能不如刚上市时严格，缺陷程度

提高的概率增加，导致内部控制质量下降，风险也加大。

五、进一步研究和稳健性检验

（一）经济景气程度调节作用检验

已有研究发现，宏观经济环境发生改变，会通过一定

的传导机制影响公司治理、内部控制等微观企业行为（姜

国华和饶品贵，2011）。我们认为客户集中与内部控制作为

企业经营和管理决策的结果和行为，两者之间的关系可能

受宏观经济环境的影响。

首先，当宏观经济环境景气时，企业发展机会多，扩张

动机更强烈，企业更容易忽略内部控制建设，而且企业有可

能面临快速扩张和高速发展造成的管理能力跟不上发展步

伐、运营资金规模和资金结构不合理的情况，进而导致陷

入财务困境。同时，如果客户集中度高，大客户企业面临的

上述风险也可能会通过供应链传导到企业，产生风险共振，

使得企业内控抵御干扰的能力下降，内部控制质量下降。

其次，宏观经济环境景气时各个企业面临的生存危机、

破产风险下降，于是企业与客户的合作可能会相对变得更

表3  回归结果

ICQ ICD

TopCR5 HCC TopCR5 HCC

CCcentrai,t -0.050*** -0.012*** 1.439*** 0.281**

（-5.66） （-3.78） （4.27） （1.97）

Size 0.042*** 0.044*** -0.206*** -0.257***

（23.53） （24.26） （-2.66） （-3.48）

Top10 0.087*** 0.085*** 0.711 0.898*

（7.60） （7.45） （1.44） （1.83）

Owner -0.007* -0.006* -0.078 -0.134

（-1.74） （-1.68） （-0.45） （-0.76）

Magsr 0.028*** 0.029*** -2.184*** -2.335***

（4.47） （4.62） （-2.70） （-2.76）

IDB 0.022 0.019 0.758 1.116

（0.81） （0.70） （0.63） （0.93）

Age -0.003*** -0.004*** 0.072*** 0.081***

（-9.11） （-9.31） （4.98） （5.60）

Duality 0.002 0.002 0.361** 0.337**

（0.64） （0.62） （2.17） （2.03）

行业与年份 控制 控制 控制 控制

cons -0.258*** -0.292*** 1.551 2.668

（-6.43） （-7.27） （0.89） （1.60）

N 9 315 9 315 3 378 3 378

r2_a 0.160 0.157 0.236 0.230

F 28.560*** 28.366***

注：*、**、***分别表示在10%、5%、1%水平上显著；下同
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图2  宏观经济景气一致指数变化情况

表4  经济景气程度调节作用检验

模型（3） 模型（4）

TopCR5 HCC TopCR5 HCC

CCcentrai,t -0.050*** -0.012*** -0.058*** -0.014***

（-5.66） （-3.78） （-6.22） （-4.42）

Mec 0.053*** 0.053*** 0.053*** 0.053***

（4.51） （4.55） （4.51） （4.54）

CCcentrai,t×Mec -0.051*** -0.018***

（-2.70） （-2.69）

Size 0.042*** 0.044*** 0.042*** 0.044***

（23.53） （24.26） （23.51） （24.24）

Top10 0.087*** 0.085*** 0.088*** 0.086***

（7.60） （7.45） （7.67） （7.49）

Owner -0.007* -0.006* -0.007* -0.006*

（-1.74） （-1.68） （-1.75） （-1.67）

Magsr 0.028*** 0.029*** 0.028*** 0.029***

（4.47） （4.62） （4.48） （4.64）

IDB 0.022 0.019 0.024 0.021

（0.81） （0.70） （0.87） （0.78）

Age -0.003*** -0.004*** -0.003*** -0.004***

（-9.11） （-9.31） （-9.10） （-9.31）

Duality 0.002 0.002 0.002 0.002

（0.64） （0.62） （0.63） （0.62）

行业与年份 控制 控制 控制 控制

cons -0.360*** -0.395*** -0.357*** -0.394***

（-8.58） （-9.43） （-8.52） （-9.41）

N 9 315 9 315 9 315 9 315

F 28.560*** 28.366*** 28.491*** 28.092***

r2_a 0.160 0.157 0.161 0.158

加宽松，客户对企业的监督作用存在弱化的可能。

由此本文认为，在其他条件相同的情况下，宏观经济

环境景气程度高可能会加重客户集中度对内部控制质量的

负面作用，并采用模型（3）和模型（4）对宏观经济景气程

度对客户集中程度与内部控制质量关系的调节效应进行进

一步检验。

客户集中程度会影响企业内部控制质量吗？
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ICQi,t=α1+α2CCcentrai,t+α3Mect+α4Sizei,t+α5Top10i,t+α6Owneri,t

     +α7Magsri,t+α8IDBi,t+α9Agei,t+α10Dualityi,t+α11Yeart

     +α12Industry+ε                                              （3）

ICQi,t=α1+α2CCcentrai,t+α3Mect+α4Mect×Customer5i,t+α5Sizei,t          

     +α6Top10i,t+α7Magsri,t+α8Owneri,t+α9Dualityi,t+α10IDBi,t

     +α11Agei,t+α12Yeart+α13Industry+ε                  （4）

本文采用宏观经济景气一致指数衡量我国宏观经济景

气程度。该指标是反映当前经济基本走势的指标，由工业

生产、工业从业人员数、社会需求（投资、消费、外贸）、社

会收入（国家税收、企业利润、居民收入）等四方面构成。

图 2是该指标从1991年开始披露到2016年的变化情况。以

1991~2016年该指标的均值（99.465）作为分界，大于此均

值则经济景气程度（Mec）变量取 1，否则为 0。在本文研究

的2008~2016年时间范围内，2009、2010、2011为经济景气

程度较高年份，其他为经济景气程度较低年份。

检验结果如表4所示。数据显示，模型（3）加入宏观经

济景气程度变量后，客户集中度与内部控制质量的关系保

持不变，系数分别是-0.050、-0.012 ；模型（4）中客户集

中度和宏观经济景气程度交乘项（CCcentra×Mec）与内部

控制质量在 1%水平上显著负相关，其中前五大客户营收

占比和宏观经济景气程度交乘项（TopCR5×Mec）、是否属

于高集中度和宏观经济景气程度的交乘项（HCC×Mec）系

数分别是-0.051、-0.018，此时，客户集中度与内部控制质

量的回归系数分别变为-0.058、-0.014。以上说明，宏观经

济景气程度对企业客户集中度与内部控制质量之间的关系

具有调节作用，宏观经济景气程度可能会加重客户集中度

对企业内部控制质量的负面影响。

（二）稳健性检验

本文采用的稳健性检验有 ：（1）用前五大客户赫芬达

尔指数代替客户集中度，对全部模型进行了检验。其中，前

表5  稳健性检验：替换解释变量

ICQ ICQ ICQ ICD

CHHI5 -0.019* -0.019* -0.023** 2.444**

（-1.72） （-1.72） （-2.00） （2.09）

Mec 0.044*** 0.043***

（9.52） （9.23）

CHHI5×Mec -0.074**

（-2.35）

Size 0.028*** 0.028*** 0.028*** -0.213*

（26.32） （26.32） （26.31） （-1.88）

Top10 0.058*** 0.058*** 0.058*** 1.300*

（8.67） （8.67） （8.68） （1.81）

Owner -0.002 -0.002 -0.002 0.588**

（-0.93） （-0.93） （-0.94） （2.28）

Magsr 0.015*** 0.015*** 0.015*** -1.460*

（3.83） （3.83） （3.81） （-1.82）

IDB -0.002 -0.002 0.000 0.799

（-0.09） （-0.09） （0.02） （0.49）

Age -0.001*** -0.001*** -0.001*** 0.082***

（-4.32） （-4.32） （-4.35） （3.92）

Duality 0.002 0.002 0.002 0.713***

（0.99） （0.99） （0.97） （2.73）

行业与年份 控制 控制 控制 控制

cons -0.029 -0.029 -0.029 -0.921

（-0.60） （-0.60） （-0.59） （-0.32）

N 6 948 6 948 6 948 1 709

r2_a 0.218 0.218 0.219 0.226

F 35.436*** 35.436*** 34.823***
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五大客户赫芬达尔指数 ，结果如表 5

所示。（2）因本文研究样本为制造业企业，用反映制造业

景气程度的制造业采购经理人指数（PMI）代替宏观经济一

致指数（Mec），对模型（3）和模型（4）宏观经济景气程度

的调节作用进行检验。PMIi 指标以自 2005年开始披露至

2016年的均值为分界，大于此均值取 1，否则为 0。结果如

表6所示。检验结果全部支持了前面的分析和结论。

六、研究结论

上述研究显示，客户集中程度提高可能会使企业内

部控制弱化，进而可能导致内部控制质量下降、出现内

部控制重大或重要缺陷的概率增加。进一步研究还发现，

客户集中程度与内部控制质量之间的关系受宏观经济状

况的影响。宏观经济越景气，企业发展和扩张的机会越多

时，客户集中程度对内部控制质量的负向作用越大。这一

方面可能是由于企业在经济景气时容易忽视内部控制建

设，另一方面也可能是企业管理能力跟不上高速发展的

需要。

基于实证结果我们认为 ：伴随客户集中程度的提高，

企业对大客户的依赖程度增加，客户的风险通过业务活动

和经济联系容易传导到企业，从而增加企业经营风险。而

且企业内部人员借助与大客户的关系也易发生道德风险，

表6  稳健性检验：替换调节变量

ICQ ICQ ICQ ICQ ICQ ICQ

TopCR5 -0.050*** -0.050*** -0.056***

（-5.67） （-5.67） （-6.33）

PMI 0.099*** 0.098***

（8.88） （8.88）

TopCR5×PMI -0.043**

（-2.22）

HCC -0.012*** -0.012*** -0.014***

（-3.79） （-3.79） （-4.58）

PMI 0.099*** 0.099***

（8.95） （8.94）

HCC×PMI -0.014**

（-2.30）

Size 0.042*** 0.042*** 0.042*** 0.044*** 0.044*** 0.044***

（23.51） （23.51） （23.48） （24.24） （24.24） （24.22）

Top10 0.087*** 0.087*** 0.088*** 0.085*** 0.085*** 0.086***

（7.60） （7.60） （7.64） （7.45） （7.45） （7.47）

Owner -0.007* -0.007* -0.007* -0.006* -0.006* -0.006*

（-1.74） （-1.74） （-1.74） （-1.68） （-1.68） （-1.66）

Magsr 0.028*** 0.028*** 0.028*** 0.029*** 0.029*** 0.029***

（4.46） （4.46） （4.48） （4.62） （4.62） （4.64）

IDB 0.022 0.022 0.023 0.019 0.019 0.020

（0.80） （0.80） （0.81） （0.69） （0.69） （0.72）

Age -0.003*** -0.003*** -0.003*** -0.004*** -0.004*** -0.004***

（-9.11） （-9.11） （-9.09） （-9.31） （-9.31） （-9.31）

Duality 0.002 0.002 0.002 0.002 0.002 0.002

（0.64） （0.64） （0.62） （0.62） （0.62） （0.62）

cons -0.257*** -0.359*** -0.356*** -0.291*** -0.393*** -0.393***

（-6.40） （-8.55） （-8.49） （-7.24） （-9.39） （-9.37）

N 9 315 9 315 9 315 9 315 9 315 9 315

F 28.539*** 28.539*** 28.773*** 28.345*** 28.345*** 28.436***

r2_a 0.159 0.159 0.160 0.157 0.157 0.157

客户集中程度会影响企业内部控制质量吗？
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甚至为谋私利与客户合谋，导致委托代理问题加重。这些

提醒企业在发展大客户、提高客户集中度的同时要关注自

身内部控制体系，提高自身内部控制能力，重视和防范客

户集中带来的内外风险。尤其要提醒的是，在宏观经济状

况好、企业发展机会多时，也不要忽视客户集中的潜在风

险，应适时根据客户结构和客户关系的变化调整完善内部

控制体系，提高内部控制抗干扰能力。
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Does Customer Concentration of an Enterprise Have Impact on the 
Quality of Internal Control? 

——Analysis Based on the In昀uence of Macroeconomic Prosperity

WANG Hai-lin，ZHANG Ai-ling

Abstract: This research examines the samples of Chinese manufacturing listed companies 
in 2008-2016 and aims to study the influence of customer concentration on the internal control 
quality. It is revealed that customer concentration may weaken internal control of enterprise, which 
may lead to the decrease of internal control quality, and increase the possibility of significant and 
material deficiency of internal control disclosure. Furthermore, the relationship between customer 
concentration and quality of internal control is affected by macroeconomic conditions. When 
the degree of macroeconomic prosperity is high, the negative effect of customer concentration 
on internal control quality increases. This is probably because enterprises tend to ignore the 
construction of internal control when they focus on developing and expanding their business. 
This research enriches the theoretical literature on the influencing factors of internal control; it 
further reminds companies to raise their concerns about improving the internal control capability, 
especially when the macroeconomic situation is good and the development opportunities of 
enterprises are high.

Key words ：customer concentration; internal control quality; macroeconomic prosperity; 
internal control deficiency
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