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摘  要 

以2010~2020年沪深两市非金融类上市公司为样本，从企业高层行为倾向的角度，通过实证研究证实了

企业普遍存在“同辈选择”文化，即权力和地位优先在同辈之间传递的倾向性。在此基础上，本文量化

“同辈选择”文化的强度，发现企业的高层年龄、董事会规模、企业规模会显著影响其强弱，行业调节

了董事平均年龄与“同辈选择”文化强度之间的关系；“同辈选择”文化的盛行会使企业内部控制水平

下降。进一步地，本文发现“同辈选择”文化在董事会规模与企业内部控制之间的中介效应。本文的研

究提供了一种非文本分析方式研究企业文化的思路，发现了一种较少被观察到的企业文化特征，探究了

其成因和其对企业内部控制的影响。这些研究对企业文化建设、加强内部控制，以及之后对企业文化的

研究提供了有益的参考。 
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Abstract 
Based on the data of the Shanghai and Shenzhen non-financial listed enterprises from 2010 to 
2020, this article confirms that there is a “peer selection” culture, the tendency of priority of pow-
er and status to be transmitted among peers, in China’s enterprises. On this basis, this article 
quantifies the strength of “peer selection” culture in enterprises, and finds that the age of execu-
tives, the size of the board of directors and the size of the enterprise significantly affect this cul-
ture’s strength. Difference of industry regulates the relationship between the average age of en-
terprises’ directors and the strength of its “peer selection” culture. The prevalence of “peer selec-
tion” culture in enterprises reduces the level of internal control. Furthermore, this article finds the 
intermediary effect of “peer selection” culture between the size of the board of directors and the 
internal control level of enterprises. The research of this article provides an idea of studying cor-
porate culture without using text analysis, finds a less observed feature of corporate culture, and 
explores its causes and its impact on internal control. This study provides a useful reference for 
the construction of corporate culture, the strengthening of internal control, and the subsequent 
research on corporate culture. 
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1. 引言 

自上世纪八十年代起，经历数十年的发展，我国企业正逐渐由幼稚走向成熟。全球化的推进降低了

企业的学习成本，缩小了企业之间的技术代差；为了符合法律法规日益严格的要求，企业间组织结构逐

渐趋同。许多企业为了在更加激烈的竞争中生存下来，将先进的企业文化作为可能的突破口。海尔创始

人张瑞敏称，海尔的精神在于“人单合一”，其内涵除了直销模式外，更要求员工能摸透顾客的心愿，

超前设计产品；华为则通过整理公司内部的经验和教训，将自身的文化写入《华为基本法》，作为公司

的管理方针而施行。 
企业文化的构建，很可能与公司的内部控制水平密切相关，而企业内部控制的水平又与公司绩效密

切相关[1]。企业内部控制是公司刻意设计的组织、计划、程序和方法。企业文化是企业自身非刻意形成

的价值观[2]，“同辈选择”文化是指权力和地位优先在同辈之间传递的倾向性，它与我们熟知的辈分文

化相对应。企业文化是企业控制环境的重要组成部分[3]。而企业内部天然存在的倾向性，也可能会通过

公司内部章程的形式被规定下来，从而形成内部控制制度的一部分。亦有观点认为企业文化本身就是内

部控制的核心组成成分[4]。由于企业文化本身有好坏之分[5]，所以其对内部控制的影响也具有两面性：

好的企业文化可能促进内部控制水平的提升，坏的企业文化可能导致内部控制衰败[6]。 
近年来，我国学界对于企业文化对公司治理影响的研究正渐入佳境。由于软件技术的发展，部分学

者开始尝试使用爬虫技术调取企业公告的关键词，通过文本分析来理解企业传递出的文化信息，并以此
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为基础进行大样本的研究[7] [8] [9]。但是，以公司公开信息中的词汇为样本研究公司文化的方式，亦存

在着比较明显的缺陷。首先，在研究方法上，由于文本的来源、相关词汇选取的口径以及选取样本后的

量化方式可能会对研究结果产生影响，需要对结论的稳健性进行更严格的检验。更重要的是，公告上的

文字表述并不天然地代表了企业文化，文献普遍缺少对企业公告上的文字表述是否可以代表企业文化的

证明。 
公告是公司向外界传递信息的窗口，公告上的用词会作为信号，影响外部投资者、媒体、监管机构

等对公司的判断，进而影响公司的价值[10]。故而除了法律法规所规范的披露信息以外，其余信息均有可

能被企业管理层作为引导公司形象的工具。如管理层通常在买入公司股票前释放负面消息，在卖出公司

股票之前释放正面消息，以此操控投资者对于公司盈利水平的印象，赚取超额收益[11]；经营困难、代理

问题严重的公司会利用自媒体平台发布噪音信息掩盖自身的问题[12]。 
相比于公司公告，企业文化是公司内部在实际运行中遵循的价值观，这种价值观体现于企业在其行

为中展现出的倾向性，尤其是企业高管行为的倾向性[13] [14]。本文以我国 2010~2020 年沪深两市 A 股

非金融类上市公司为研究样本，从企业高层行为倾向的视角，展开对企业“同辈选择”文化的识别、成

因，及其对内部控制水平影响的探索。 

2. 理论构建与研究假设 

2.1. 企业“同辈选择”文化的识别 

社会学中存在“同喻文化”的概念，指观念在同辈群体之间传递的倾向性；与此相对应的还有“前

喻文化”，指观念由晚辈向长辈传递，相反则是“后喻文化”[15]。以此为参照，“同辈选择”文化意指

权力和地位优先在同辈群体内传递的倾向性；而辈分文化 1，即权力和地位以辈分排位为依据进行传递的

倾向性。 
同辈群体是指地位、年龄相仿的人组成的群体[16]。同辈群体在类似的时代背景下成长，接收具有相

同时代特征的信息，其内部天然流行着与其他群体不同的喜好和观念。同辈群体内部又存在着社会遵从

和社会比较两种倾向[17]。社会遵从是指该群体内的个体倾向于接受群体内普遍的观念，从而对该群体产

生亲近感和归属感。这种亲近感和信任感强化了同辈之间的关系。而为了维持或强化他们的关系，个体

又变得更加倾向于接受同辈群体内的价值观[18]。这种循环使得同辈群体将自身从主流文化中挣脱出来，

在与主流文化保留一定一致性的同时，形成自己的亚文化[19] [20]。 
企业在人事任免时，也可能面临同辈群体的影响。由于同辈群体内部的关系更加亲近，董事会或总

经理提名高管时，可能举荐与自己关系良好的同龄人作为候选人。其次，在确定高管人选时，同辈之间

类似的喜好和观念所带来的信任感、亲近感使得同龄人更可能得到董事会的青睐，从而在无形中获得优

先聘用的机会。换言之，企业高层在选任高管时可能普遍存在优先选择同辈的倾向性，即企业高管的选

聘环节存在着“同辈选择”倾向。 
企业高层的行为是我们观察企业文化的重要窗口。企业高层创造了企业文化，并决定了企业伦理的

基调。无论是制度、员工、事件，对于企业文化的影响都远远小于领导者实际的所作所为。故企业高管

选聘环节的“同辈选择”倾向代表了企业的“同辈选择”文化。基于以上分析，本文提出第一个假设： 
假设 1：企业普遍存在“同辈选择”文化。 

2.2. 影响企业“同辈选择”文化强弱的因素 

企业的文化并非随机形成的。迪尔和肯尼迪斯科[21]提出企业文化的五要素，即观念、习惯与仪式、

 

 

1也称为“长辈文化”、“长辈服从文化”、“服从文化”等。 
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英雄人物、文化网络、企业环境。观念即公司的价值观，是企业文化的核心；习惯与仪式是观念的表达，

虽然没有被企业明文规定，却在企业的经营活动中表露无遗；英雄人物是企业文化的标杆，是企业文化

最坚定的执行者；文化网络是文化在员工之间传播的渠道；企业环境是形成企业文化“惟一并且最大的

影响因素”。 
企业环境又可以进一步拆分为内部环境和外部环境。在外部环境方面，企业主要受到社会文化和行

业文化的影响[22]。企业处于特定的社会和行业之中，难免留下由社会和行业所刻下的烙印，这种影响是

很难改变的。大内指出日本企业相比美国企业的优秀之处就是其企业文化，并希望美国企业向日本企业

学习。但是他可能低估了民族文化这一外部环境对企业文化的影响的顽固性。事实上，极少有美国企业

通过采纳他的建议而获得成功[23]。 
内部环境对企业文化的影响受到了更多学者的关注。Schein 将企业文化的内部影响要素总结为：领

导者、员工、制度、组织、物体和故事。其中，领导者的偏好是公司文化的决定性因素。在领导者创造

或改变的企业文化的基础上，大规模的部门和员工团体又会形成自己的亚文化。一般来说这种亚文化会

与企业文化相兼容，但有时部门的亚文化也可能与企业的主流文化相冲突，从而对主流文化产生一定的

影响，但这种影响绝大多数时候不是颠覆性的，因为当它们发展到一定程度后难免被主流文化发现并处

理。而后三者则是相对次要的因素，能对企业文化的强化起到一定的辅助作用。基于以上的分析，本文

提出第二个假设： 
假设 2：企业所处的行业、高管和董事会特征、企业规模会影响其“同辈选择”文化的强度。 

2.3. 企业“同辈选择”文化对内部控制水平的影响 

前文提及，企业文化与内部控制水平的关系十分密切。企业文化的好坏，影响着内部控制的建设或

衰败。但这种影响主要还处于理论探讨的阶段[24] [25] [26]。 
内部控制是为了实现公司目标、保护财产、保证披露质量、提高效益等而采取的一系列措施。从其

手段观察，内部控制总是倾向于使用一系列制度，以规范企业内部的行为，并通过企业组织结构的设计，

降低制度被回避的可能性。不同的企业文化对内部控制的影响，笼统归纳有两种可能。其一是，这种企

业文化倾向于破坏或者回避公司的规范，在这种情况下，公司的内部控制水平随着此文化的加强而下降。

其二是，这种文化倾向于维护或遵守公司的规范，在这种情况下，公司的内部控制水平随着此文化的加

强而上升。 
在股东财富最大化的目标要求下，董事会应当将候选人是否能为股东创造更多的价值作为选任依据。

但根据同辈群体理论，在遵从心理直觉的前提下，企业内很可能存在“同辈选择”文化。此时董事会将

同辈群体间产生的亲近感和信任感，甚至是同辈友谊，作为了选择高管继任者的依据。换言之，董事会

背离了内部控制关于实现公司目标的要求。所以越推崇“同辈选择”文化的企业，其内部控制水平可能

越低。相反地，不选择同辈作为继任者，说明董事会遵守了用人规范的要求，甚至为了遵守用人规范而

克服了自身的心理弱点。因此，“同辈选择”文化越淡薄的企业，其内部控制水平越高。基于以上分析，

本文提出第三个假设： 
假设 3：推崇“同辈选择”文化会导致企业内部控制水平下降。即企业“同辈选择”文化越明显，

其内部控制水平越低。 

3. 研究设计 

3.1. 样本选择与数据来源 

以我国 2010~2020 年沪深两市 A 股上市公司为基础样本，并在此基础上进行了如下处理：1) 剔除金
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融类上市公司；2) 剔除 ST 公司；3) 为了保证变量设计的合理性，减少未知因素对研究的影响，剔除在

1 年内反复更换高管的异常样本；4) 为了控制非本文研究的晋升标准对研究结论的影响，剔除高管内部

晋升的样本；5) 为了减少极端值对研究的影响，对文中所有涉及的连续变量进行 1%和 99%的 Winsorize
处理。经过上述处理，共得到 1529 个样本。文中涉及到的内部控制相关数据在迪博内部控制指数的基础

上计算得到。其余所有涉及到的数据均来自国泰安数据库(CSMAR)，部分数据需进一步计算。其中，继

任高管的年龄根据年份减去公告所述出生年份得到，如公告直接注明年龄，则采用注明年龄。 

3.2. 模型设计和变量说明 

3.2.1. 企业“同辈选择”文化的识别 
为检验本文提出的第一个假设，构建模型如下： 

, 0 1 , 2 , 3 , 4 , ,Sucage Bage Control CYEAR Indcdi t i t i t i t i t i tα α α α α ε= + + + + +             (1) 

, 0 1 , 2 , 3 , 4 , ,Sucage Dimage Control CYEAR Indcdi t i t i t i t i t i tβ β β β β ε= + + + + +            (2) 

式(1)中，因变量 Sucage 为继任总经理的年龄，自变量 Bage 为变更当年董事会的平均年龄；式(2)中，

自变量 Dimage 为原总经理的年龄。i 代表第 i 家样本企业，t 表示第 t 年。Control 代表各类控制变量 CYEAR
代表年份的虚拟变量，Indcd 代表行业的虚拟变量，ε 为随机扰动项。预期在式(1)中自变量系数显著为正，

则认为企业存在“同辈选择”文化。如式(1)与式(2)自变量系数均显著为正，则认为企业明显存在“同辈

选择”文化。 

3.2.2. 影响企业“同辈选择”文化强弱的因素 
为验证本文提出的第二个假设，构建模型如下： 

, 0 1 , 2 , 3 , 4 , 5 , 6 ,

7 , 8 , 9 , 10 , ,

ABsAgeDiff Bage Dimage Z Bsize Inde Msalary
Size Control CYEAR Indcd

i t i t i t i t i t i t i t

i t i t i t i t i t

γ γ γ γ γ γ γ

γ γ γ γ ε

= + + + + + +

+ + + + +
      (3) 

式(3)中，因变量 ABsAgeDiff 为新任总经理与原总经理之间的年龄差的绝对值的负数，代表“同辈

选择”文化的强度；Z 为变更当年第一大股东持股数与第二大股东持股数之比，代表企业股权集中度；

Bsize 为变更当年董事会规模；Msalary 为变更当年高管平均薪酬；Inde 为变更当年独立董事占比；Size
为企业总资产，代表企业规模；其余变量同上。在具体分析时，式(3)将进行三次回归：将行业因素控制

进行一次整体回归，再将其分为制造业、非制造业两大行业分组回归，以观察行业变化对其余各变量的

影响，即行业对其余因素的调节效应。 

3.2.3. 企业“同辈选择”文化对内部控制水平的影响 
为验证本文提出的第三个假设，构建模型如下： 

, 0 1 , 2 , 3 , 4 , ,DeltaIC22 ABsAgeDiff Control CYEAR Indcdi t i t i t i t i t i tδ δ δ δ δ ε= + + + + +              (4) 

式(4)中，deltaIC22 为总经理变更下一年内部控制指数减去变更上一年内部控制指数的差值，以测算

不同强度的“同辈选择”文化对企业内部控制水平带来的影响。为了避免计算方式对结论稳健性的影响，

本文还采取了另外 3 种方式计算“同辈选择”文化对内部控制水平的影响进行稳健性检验。 

3.2.4. 主要变量说明 
本文控制变量的设置参考了逯东等[27]、张传财和陈汉文[28]、周虹和李端生[29]的变量设计。在此

基础上，为排除候选人年龄以外的其他因素对其当选总经理的影响，本文进一步控制了可以识别的其他

个人特征，即学历和权力。具体见表 1。 
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Table 1. Variable meaning and calculation method 
表 1. 变量含义及计算方法 

变量类型 变量符号 变量含义 

(1) (2) (3)   
因变量 - - Sucage 新任总经理年龄 

- 因变量 自变量 ABsAgeDiff “同辈选择”文化强度 

- - 因变量 deltaIC22 内部控制水平的变化幅度 

自变量 自变量 - Dimage 前任总经理年龄 

自变量 自变量 - Bage 董事会平均年龄 

控制变量 自变量 - Z 股权集中度 

控制变量 自变量 - Bsize 董事会规模 

控制变量 自变量 - Inde 独立董事占比 

控制变量 自变量 - MSalary 高管薪酬 

控制变量 控制变量 控制变量 Education 继任总经理受教育程度 

控制变量 控制变量 控制变量 Ifagent 继任总经理是否代理 

控制变量 控制变量 控制变量 Cirplurm 继任总经理是否兼职 

控制变量 控制变量 控制变量 Indbocha 继任总经理是否独立 

控制变量 控制变量 - ServYears 前任总经理任职年限 

控制变量 自变量 - Size 企业规模 

控制变量 控制变量 - ROE 盈利能力 

控制变量 控制变量 - Lev 资产负债率 

- - 控制变量 Lbsize 次年董事会规模 

- - 控制变量 Linde 次年独立董事占比 

- - 控制变量 LMSalary 次年高管薪酬 

- - 控制变量 Lsize 次年企业规模 

- - 控制变量 Lgrowth 次年企业成长性 

- - 控制变量 Llev 次年资产负债率 

控制变量 控制变量 控制变量 CYEAR 年度虚拟变量 

控制变量 控制变量 控制变量 Indcd 行业虚拟变量 

4. 实证分析 

4.1. 描述性分析 

表 2 列示了主要变量的描述性统计结果，其中 MSalary 单位为万元。可以看出，董事会、总经理年

龄的平均数和中位数均在 50 岁左右，新任总经理一般比前任总经理年轻，最多年轻近三代，平均不超过

一代。变更总经理这一行为既可能使企业内部控制水平上升，也可能使其下降，但一般来说提升了企业

的内部控制水平。不同企业的股权集中度、高管薪酬差异巨大，所有企业的董事会规模和独立董事占比

均满足合规性要求。 
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Table 2. Descriptive statistics of main variables 
表 2. 主要变量的描述性统计 

变量符号 样本 平均数 中位数 标准差 最小值 最大值 

Sucage 1529 47.230 48.000 6.344 29 61 

Dimage 1529 50.855 51.000 6.447 35 67 

Bage 1529 50.735 50.818 3.820 40.79 59.58 

ABsAgeDiff 1529 −6.954 −5.000 5.897 −27 0 

deltaIC22 1529 −134.338 30.650 422.079 −800.0 797.0 

Z 1529 11.071 3.616 19.707 1.001 112.6 

Bsize 1529 8.676 9.000 1.823 5 15 

Inde 1529 0.378 0.364 0.058 0.333 0.600 

MSalary 1529 33.88 24.75 33.75 12.41 256.2 

4.2. 相关性与共线性检验 

为避免多重共线性问题对回归结果的影响，并初步发现变量间的关系，本文对主要变量间的相关性

进行了分析，结果见表 3。可以看出，董事会的平均年龄、新任总经理的年龄、前任总经理的年龄间均

存在正相关关系，符合假设 1 的推论。 
“同辈选择”文化的强弱与前任高管的年龄、董事会的平均年龄、董事会规模等因素相关。 
“同辈选择”文化与内部控制水平显著负相关，符合假设 3 的推论。由于变量之间相关性较强，为

了避免多重共线性问题对系数的影响，本文对各模型涉及的变量进行了 VIF 检验，发现最大值不超过 5，
故不存在严重的多重共线性问题。 

 
Table 3. Correlation between variables 
表 3. 主要变量间的相关性 

 Sucage Dimage Bage ABsAgeDiff deltaIC22 Z Bsize Inde 

Dimage 0.166*** 1.000       

Bage 0.329*** 0.277*** 1.000      

ABsAgeDiff 0.418*** −0.290*** 0.070*** 1.000     

deltaIC22 −0.063** −0.043* −0.189*** −0.112*** 1.000    

Z −0.000 0.010 0.012 0.026 −0.159*** 1.000   

Bsize 0.152*** 0.115*** 0.151*** 0.121*** −0.107*** −0.037 1.000  

Inde 0.010 −0.043* 0.123*** 0.030 −0.021 0.049* −0.472*** 1.000 

MSalary 0.131*** 0.106*** 0.208*** 0.050* −0.060** −0.084*** 0.130*** 0.003 

注：***、**、*分别代表在 1%、5%和 10%的水平上显著。 

4.3. 回归结果分析 

表 4 报告了所有模型的基本回归结果 2。 

 

 

2为了方便阅读，式(4)回归所使用的部分控制变量系数未单列一行，其数据对应变量为首列中括号内变量。以“Inde(Linde)”为例，

式(1)~(3)使用 Inde 变量，式(4)使用 Linde 变量。 
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4.3.1. 企业“同辈选择”文化的识别 
表 4 第一列和第二列展示了式(1)和式(2)的回归结果，董事会平均年龄变量的回归系数在 1%水平上

显著为正，前任总经理年龄变量的回归系数在 1%水平上显著为正，说明新任总经理的年龄并非随机分布，

也非倾向于某一固定数值，而是和董事会、前任总经理的年龄同向变化，说明我国企业普遍明显存在“同

辈选择”文化，证实假设 1。 

4.3.2. 影响企业“同辈选择”文化强弱的因素 
表 4 第三到五列展示了式(3)总体回归及分制造业和非制造业的分组回归结果。可以发现，董事会的

平均年龄越大，越倾向于遵从“同辈选择”文化，但是这种特性在整体样本中仅在 5%水平上显著。进行

分组回归后，发现制造业中董事会平均年龄与“同辈选择”文化强度显著正相关，而在非制造业中，二

者不存在明显的关系。前任总经理年龄越大，企业的“同辈选择”倾向越低，这种特征在两大行业中均

得到验证，同样证实假设 2。 
 

Table 4. Regression results 
表 4. 基本回归结果 

 (1) (2)  (3)  (4) 

因变量： Sucage Sucage  ABsAgeDiff  deltaIC22 

   全样本 分组回归  

    制造业 非制造业  

Bage 
0.431***  0.099** 0.163*** −0.003  

(9.51)  (2.33) (2.82) (−0.05)  

Dimage 
 0.139*** −0.301*** −0.353*** −0.226***  

 (5.90) (−12.89) (−11.10) (−6.54)  

ABsAgeDiff 
     −4.866*** 

     (−3.09) 

Z 
−0.001 −0.005 0.004 0.001 0.006  

(−0.08) (−0.56) (0.49) (0.12) (0.58)  

Bsize 
0.321*** 0.353*** 0.447*** 0.346*** 0.491*** −12.149* 

(3.10) (3.59) (4.72) (2.44) (3.92) (−1.92) 

Inde 
0.669 5.111* 6.220** 5.372 6.456 −473.356** 

(0.22) (1.72) (2.20) (1.35) (1.62) (−2.47) 

MSalary 
0.000** 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000*** 

(2.35) (0.77) (0.81) (0.03) (1.34) (4.11) 

Education 
−0.402*** −0.296** −0.160 −0.200 −0.131 −3.920 

(−3.23) (−2.50) (−1.41) (−1.27) (−0.79) (−0.54) 

Ifagent 
−0.111 −0.357 −0.640 0.055 −1.455 −15.959 

(−0.08) (−0.30) (−0.53) (0.03) (−1.02) (−0.22) 

Cirplurm 
0.910 0.469 0.312 0.032 0.947 91.578** 

(1.43) (0.78) (0.54) (0.04) (1.08) (2.46) 
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Continued 

Indbocha 
0.807* 0.667 0.203 0.632 −0.199 −35.652 

(1.78) (1.52) (0.49) (1.04) (−0.36) (−1.31) 

ServYears 
−0.076 −0.094* −0.103** −0.175** −0.043  

(−1.43) (−1.79) (−2.06) (−2.43) (−0.63)  

Size 
0.252* 0.415*** 0.578*** 0.706*** 0.506*** −71.364*** 

(1.67) (3.07) (4.19) (3.52) (2.67) (−8.08) 

ROE 
−1.361** 0.152 −1.262** −0.160 −3.013***  

(−1.97) (0.27) (−2.00) (−0.19) (−3.21)  

Lgrowth 
     7.194 

     (1.23) 

Lev 
−0.566 0.078 −0.344 0.296 −1.248 118.916*** 

(−0.71) (0.11) (−0.47) (0.28) (−1.22) (2.70) 

CYEAR 控制 控制 控制 控制 控制 控制 

Indcd 控制 控制 控制 控制 控制 控制 

R-squared 0.197 0.135 0.223 0.248 0.210 0.196 

adj_R2 0.145 0.0874 0.172 0.201 0.125 0.156 

F 3.816 2.855 4.417 5.260 2.474 4.858 

注：括号里为稳健 t 值，***、**、*分别代表在 1%、5%和 10%的水平上显著。 

 
表 5 检验了分组回归各主要变量间的系数差异性，结果与直接观察的结果类似，董事会平均年龄对

“同辈选择”文化强度的影响在制造业、非制造业中明显不同，而其余变量的差别不大。 
 

Table 5. Coefficient difference test of grouped regression 
表 5. 分组回归的系数差异性检验 

变量 Dimage Z Bsize Inde MSalary Size 

P 值 0.036** 0.755 0.377 0.836 0.368 0.441 

注：**代表在 5%的水平上显著。 

 
企业规模扩张显著地提升了企业“同辈选择”文化强度。这可能说明大公司中，同辈群体相互欣赏、

相互提携的情况更突出，员工更难以仅凭才华和学识向上晋升。 
其他变量中，企业的股权结构并没有对其“同辈选择”文化产生影响。企业董事会的规模与企业“同

辈选择”文化强度在 1%水平上显著正相关，这可能说明董事会的规模扩张会降低其“任人唯贤”的能力 3。

独立董事比例对“同辈选择”文化的影响仅在总体回归中，在 5%水平上显著为正，但在两大行业中均不

显著。高管平均薪酬与“同辈选择”文化之间的关系不明显。 

4.3.3. 企业“同辈选择”文化对内部控制水平的影响 
表 4 最后一列展示了式(4)的回归结果，可以发现企业“同辈选择”文化的强度与内部控制水平在 1%

 

 

3在“进一步研究”部分中，本文将对此进行更深入的探讨。 
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水平上负相关，说明企业越遵从“同辈选择”文化，其内部控制水平越低，假设 3 得到验证。 

5. 稳健性检验 

5.1. 内生性问题 

本文的内生性问题可能源于无法考察的总经理候选人特质上。即除“辈分选择”文化、候选人的教

育背景、权力大小以外，还可能有其他因素既与候选人的年龄有关，也影响董事对他的判断。如候选人

随着年龄增长，也在企业内部积累了或好或坏的人缘，而这种人缘又进而影响他的选任。由于这些因素

不是本文要讨论的内容，且难以通过量化进行控制，为了尽可能避免这类因素的影响，本文将内部晋升

的样本排除 4。 
举例来说，年龄增长的同时候选人的工作经历在增加，其在其他单位所处的职位可能因此晋升，而

候选人之前的职位也会成为影响其选任的重要参考。但这种影响是单方向的，即不存在更喜欢职场新手

的董事，故这一因素对候选人是否能当选新任总经理的影响是确定的，而不与董事会平均年龄或前任总

经理年龄相关。换言之，这些因素由于只与因变量有关而与自变量无关，故不产生内生性问题。 
另外，为了避免内部控制指数与企业财务数据之间的内生性问题[30]，本文将式(3)涉及的财务数据

改为取变更当年的上一年度值，结论不变。 

5.2. 其他稳健性检验 

为保证结果的稳健性，本文还进行了如下检验：1) 将第一式和第二式自变量合并后回归；2) 对式(3)
增加 ROE 和股权集中度作为控制变量；3) 以内部控制指数的变化率作为衡量内部控制水平的变量；4) 以
内部控制指数的绝对量作为衡量内部控制水平的变量；5) 参考黄梅和夏新平[31]的做法，在控制行业影

响时将制造业编码删去一位，非制造业编码删去两位 5；6) 将剔除的内部晋升样本重新纳入总样本中进

行回归。回归结果与前文所述大体一致 6，验证了本文所得到的结论是稳健的。 

6. 进一步研究：董事会规模、“同辈选择”文化与内部控制水平 

根据表 4 可知，董事会规模越大，企业越盛行“同辈选择”文化；企业越盛行“同辈选择”文化，

内部控制水平越低；董事会规模越大，企业内部控制水平越低，且前两个关系在更高水平上显著。据此，

可以推断“同辈选择”文化对董事会规模与内部控制之间的关系起到正向中介作用，如图 1 所示。 
 

 
Figure 1. Interaction mechanism between the size of the board, “Peer Selection” 
culture and the level of internal control 
图 1. 董事会规模、“同辈选择”文化、内部控制水平之间的作用机制 

 

 

4即使加入这些样本，本文的第一、三假设依然成立，仅影响“辈分文化”的影响因素。 
5如将“C27”改为“C2”，“K70”改为“K”。 
6本处“一致”是指与假设一、假设三结果大体一致，假设二中“辈分文化”的影响因素会随控制变量的选择变化而产生少量变化，

但应以本文“实证分析”部分得到的结论为最准。 
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为了验证这一设想，参考温忠麟等[32]的中介检验三步法以及何瑛等[33]在中介效应检验中处理面板

数据的方法，本文构建如下模型： 

, 0 1 , 2 , 3 , 4 , ,deltaIC Lbsize Control CYEAR Indcdi t i t i t i t i t i tθ θ θ θ θ ε= + + + + +               (5) 

, 0 1 , 2 , 3 , 4 , ,ABsAgeDiff Lbsize Control CYEAR Indcdi t i t i t i t i t i tϕ ϕ ϕ ϕ ϕ ε= + + + + +            (6) 

, 0 1 , 2 , 3 , 4 , 5 , ,LIC Lbsize ABsAgeDiff Control CYEAR Indcdi t i t i t i t i t i t i tµ µ µ µ µ µ ε= + + + + + +       (7) 

表 6 显示了中介效应检验的结果。从上至下分别是传统三步法依次回归的结果以及使用 stata 的

sgmediation 命令进行 sobel 检验的结果。由依次回归的结果可以看出，(5)、(6)中 Lbsize 系数符号为正且

显著，(7)中 ABsAgeDiff 系数符号为正且显著，可以判断存在中介效应。Sobel 检验中 P 值小于 0.05，验

证了通过依次回归得到的结论。根据计算，中介效应占比 10.35%。 
 

Table 6. Intermediary effect test 
表 6. 中介效应检验 

 (5) (6) (7) 

因变量： deltaIC22 ABsAgeDiff deltaIC22 

Lbsize −13.551** 0.279*** −12.149* 

 (−2.14) (3.12) (−1.92) 

ABsAgeDiff   −4.866*** 

   (−3.09) 

Controls 控制 控制 控制 

CYEAR 控制 控制 控制 

Indcd 控制 控制 控制 

Observations 1990 2092 1990 

R-squared 0.192 0.095 0.196 

adj_R2 0.152 0.051 0.156 

F 4.787 2.172 4.858 

Sobel 检验：    

 Std Err Z P > |Z| 

Sobel 0.645 −2.228 0.026 

Goodman-1 0.661 −2.174 0.030 

Goodman-2 0.629 −2.286 0.022 

中介效应占比  10.35%  

注：括号里为稳健 t 值，***、**、*分别代表在 1%、5%和 10%的水平上显著。 

7. 结论与启示 

以“通过行为倾向研究企业文化”为出发点，通过发现企业总经理更替时，董事会和前任高管对新

任高管表现出的年龄倾向性，定义了企业中普遍存在的“同辈选择”文化，即企业中的权力和地位会优

先向同龄人传递。 
在此基础上研究了导致企业更加推崇“同辈选择”文化的因素。结果发现，董事会的平均年龄、前
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任总经理的年龄和董事会的规模是其主要影响因素。其中，董事会的平均年龄与企业“同辈选择”文化

强度正相关，且这种关系仅体现在制造业企业中。前任总经理的年龄与企业“同辈选择”文化强度负相

关。董事会规模与企业“同辈选择”文化强度正相关。 
研究发现，“同辈选择”文化的加强会在 1%水平上显著导致企业内部控制水平下降。这可能对董事

会规模与内部控制水平之间的关系产生中介的作用，使用三步法逐步回归、sobel 检验、bootstrap 检验均

得以证实。 
该研究结论具有一定的现实启示：即对我国非金融类企业而言，可以考虑建立一个更加年轻的提名

委员会参与决策、监督企业高管的选任，以制约年长董事对同龄高管的青睐；企业董事会人数在合理的

范围内适当减少，无论对提高企业的内部控制水平，还是降低董事的同辈选择倾向均是有益的。 
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