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“党建入章”与企业成本粘性：基于党组织治理的解释
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摘　要： 将党建工作纳入公司章程有利于保障党组织在公司治理结构中的法定地位，从

而提高公司的政治治理能力。通过手工收集“党建入章”上市公司的数据，以2013—2018年A股

上市公司为样本，运用双重差分法，研究“党建入章”实施对企业成本管理的影响。研究发现将

党建工作纳入公司章程后，企业营业总成本粘性水平显著降低，且这一变动是通过缓解代理问

题实现的，表明党组织治理有利于优化管理层的资源配置决策，提高成本管理效率。进一步研

究发现，“党建入章”对成本粘性的抑制作用受到企业股权结构的影响，在企业股权较分散、股

权制衡度较低以及管理层持股较低的情形下更显著。研究结果为“党建入章”这一政策的实施

提供了较为严谨的科学证据，丰富了成本粘性的影响因素研究和中国特色的公司治理理论，为

党组织参与公司治理有效路径探索提供更多经验支持。
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一、  引　言

2015年8月24日，中共中央、国务院明确要求“把加强党的领导和完善公司治理统一起来，

将党建工作总体要求纳入国有企业章程”，明确国有企业党组织在公司治理结构中的法定地

位。该“要求”下达后，国有企业纷纷落实“党建入章”的工作，许多民营、外资企业也在逐步落实

设立党组织并为其活动提供必要条件。虽然党组织参与公司治理是我国国有企业治理的一大

特色（马连福等，2013），但是在很多情境中党组织的治理作用还仍然是个“黑箱”，尤其是“党建

入章”后企业党组织发挥作用的路径和党组织治理的效果还未得到充分的检验。

本文拟从成本管理的角度出发，探究“党建入章”这一事件会对企业成本粘性造成何种影

响，进一步探究党组织治理的经济后果。成本粘性是指业务量上升时成本增加的幅度大于业务

量下降同等水平时成本减少的幅度，反映了成本不对称程度（Anderson等，2003）。成本粘性体
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现了管理层在企业销量下滑时保留闲置资源的倾向，成本粘性研究有助于揭示企业资源分配

决策，为成本管理优化提供方向。而“党建入章”使党组织参与公司治理正当有效，有章可循，意

味着公司的政治治理水平提高。这不仅会通过影响股东和管理层的决策行为进一步影响成本

粘性水平，且在不同公司治理水平下，“党建入章”对企业成本粘性的影响会有所差异。本文以

股权结构为切入点，分析了股权集中度、股权制衡度以及管理层持股对“党建入章”与成本粘性

关系的影响，并从代理问题视角进行理论剖析，为国有企业党组织参与公司治理有效路径提供

实证支持，为非国有企业挖掘内部政治资源优势提供经验证据。

本文的研究贡献体现在两个方面：（1）将党建工作与成本粘性相结合，研究了政治治理对

成本粘性的作用机理，丰富了成本粘性的影响因素研究。已有研究广泛探讨了审计师、机构投

资者等外部治理机制对成本粘性的影响（梁上坤等，2015；梁上坤，2018），也有研究检验了企业

内部控制、治理结构等因素与成本粘性的关系（刘慧龙等，2017），但尚未有文献关注党组织治

理这一独特的政治治理方式对成本粘性的作用。本文验证了“党建入章”对成本粘性的抑制效

应，从政治治理视角为企业成本管理研究提供了新思路。（2）区别于已有研究方法，本文运用双

重差分模型，关注“党建入章”前后企业成本粘性水平的动态变化，较为直观地反映了党组织治

理程度对企业决策行为的影响，为党组织参与公司治理有效路径探索提供了经验支持。研究结

论有助于上市公司将党组织正当、有效地嵌入到公司治理结构中，发挥党的领导作用。同时为

“党建入章”这一政策实施提供了严谨的科学证据，从企业内部运营管理层面论证了将党建工

作纳入公司章程这一举措的有效性与合理性。

二、  制度背景与文献综述

（一）制度背景

2015年8月24日，中共中央、国务院发布《关于深化国有企业改革的指导意见》，要求“把加

强党的领导和完善公司治理统一起来，将党建工作总体要求纳入国有企业章程”，明确国有企

业党组织在公司法人治理结构中的法定地位。

2016年10月，习近平总书记主持召开全国国有企业党的建设工作会议，提出“建设中国特

色现代国有企业制度，特就特在把党的领导融入公司治理各环节，把企业党组织内嵌到公司治

理结构之中，明确和落实党组织在公司法人治理结构中的法定地位，做到组织落实、干部到位、

职责明确、监督严格”。
随后，多个部门下发细则通知，对国有企业“党建入章”做出全面部署。在相关文件指导下，

国有上市公司逐步落实“党建入章”的工作，许多民企、外资企业也自发响应，为党组织的活动

提供必要条件。

（二）企业党组织参与公司治理研究

现阶段，企业党组织相关研究主要集中在党组织嵌入公司治理结构对国有企业和民营企

业的治理效应。总体来看，研究发现企业党组织会通过影响管理层和股东的行为决策而改变企

业的经济行为和社会责任履行。

对国有企业而言，党组织治理会影响董事会决议、高管行为决策、审计师选择等过程，并最

终影响企业绩效和公司价值。从公司治理来看，党委会“双向进入”与“交叉任职”的程度会显著

影响国有企业公司治理水平（马连福等，2013），且不同的党组织治理方式会对董事会决策过程

产生不同影响，国有企业党组织与董事会“交叉任职”会增加董事会异议的概率，党委会“讨论

前置”会减少董事会异议，而“双向进入”对董事会异议没有显著作用（柳学信等，2020）。党组织

治理可以有效约束国企高管的自利行为（代彬等，2020），降低高管预算松弛程度（代彬等，
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2020），减少高管的绝对薪酬、抑制高管攫取超额薪酬的行为（马连福等，2013），遏制国企高管

利益输送（杨墨竹等，2020），但同时也会带来负面影响，如增加公司冗余雇员规模（马连福等，

2013）。余怒涛和尹必超（2017）还发现在中央企业中，监事会党组织治理有利于抑制第二类代

理成本。毛志宏和魏延鹏（2020）则发现党组织成员任职于上市公司“董、监、高”，有利于提升企

业的信息透明度。从外部治理来看，存在“交叉任职”的国有企业增加了对外部高质量审计的需

求，更倾向聘用大规模的会计师事务所（程博等，2017）。从并购绩效和企业价值来看，陈仕华和

卢昌崇（2014）发现国企党组织参与公司治理会抑制并购中的国有资产流失，提高国企出售股

权或资产时索要的并购溢价。王元芳和马连福（2014）发现党委会“双向进入、交叉任职”对国有

企业公司价值具有提升作用。黄文锋等（2017）研究发现国有企业党组织参与公司治理将提升

董事会非正式等级平等化，从而促进高环境不确定性下公司绩效提升。郝云宏和马帅（2018）则
探讨了党组织治理对公益类国有企业和商业类国有企业绩效的异质性影响。

民营企业党组织参与公司治理也能发挥治理效应。从信息质量来看，研究发现党组织参与

公司治理可以有效抑制民营企业财务违规行为，降低企业盈余管理水平（郑登津等，2020），并
且党组织参与公司治理的民营企业被出具非标审计意见的概率显著降低（李世刚和章卫东，

2018）。从企业价值来看，党组织参与公司治理有助于民营企业获取外部资源（叶建宏，2017），
提高民营企业生命力（龚广祥和王展祥，2020），党组织嵌入使民营企业增强政策感知能力，刺

激企业新增投资（徐细雄等，2020）。从企业社会责任来看，党组织参与公司治理还有助于民营

企业更好地履行社会责任（徐光伟等，2019；万攀兵，2020），促进企业捐赠和绿色环保投资（王

舒扬等，2019；余威，2019；郑登津和谢德仁，2019），增强员工雇佣保障（徐细雄和严由亮，

2021）。
与此同时，一些研究检验了党组织参与公司治理对国有和民营企业的共同影响，结果发现

党组织治理可以有效抑制大股东的侵占行为（Chang和Wong，2004），显著改变公司信息披露

水平（于连超等，2019；张蕊和蒋煦涵，2019），降低企业的风险承担（李明辉和程海艳，2020），减
少企业避税行为（李明辉等，2020），促进企业绿色转型和社会责任承担（于连超等，2019），提高

企业社会捐赠（程海艳和李明辉，2020）。但也有研究发现党委书记兼任董事长和总经理会降低

企业的运营效率（雷海民等，2012）。
（三）成本粘性——基于代理问题观

已有研究发现代理问题会影响企业的成本粘性（Chen等，2012）。西方研究主要聚焦于股

东与管理层利益不一致导致的第一类代理问题，管理层谋求自身利益会牺牲股东权益

（Jensen和Meckling，1976），管理层趋于扩大公司规模使其超出最优水平，或是保留未使用资源

以增加个人来自地位、权利、薪酬及声誉方面的效用（Hope和Thomas，2008；Gantchev等，

2020）。当业务量增加时，管理层往往会增加资源投入，而在业务量下降时则不愿削减资源，使

成本表现出粘性特征（Anderson等，2003）。在中国情境下，由于“一股独大”现象较为普遍，大股

东与中小股东的利益冲突更为突出，第二类代理问题更有可能导致成本粘性。控股股东凭借其

享有的控制权优势，通过实施“掏空”行为，将公司的资源转移到自己手中，从而侵占中小股东

的利益（刘少波和马超，2016；张汉南等，2019）。控股股东为掩盖非公平的关联交易以及资产侵

占等行为，会操纵企业的成本费用支出，将各种不合理、非正常性支出隐含在管理费用中，即使

企业销量下滑，这类持续性支出往往因灵活性受限而不会发生明显缩减，使成本费用表现出粘

性特征（万寿义和田园，2017）。
有效的公司治理会缓解代理问题产生的成本粘性现象（Xue和Hong，2016）。例如，研究发

现2007年新会计准则执行后，企业管理层对成本粘性施加的作用变弱（江伟等，2015）；金字塔
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层级降低会缓解代理问题进而降低成本粘性（刘慧龙等，2017）；高质量的审计可以约束经理人

行为，抑制成本粘性（梁上坤等，2015）；机构投资者持股对企业费用粘性也有显著的抑制作用

（梁上坤，2018）。“党建入章”是否会抑制高管的机会主义行为以及大股东的利益侵占行为，从

而形成有效的监督和制衡仍需进一步检验。

（四）对现有文献的总结和评述

已有文献探讨了企业党组织治理的效率和效果，主题涵盖了党组织治理对企业绩效、投资

选择、审计行为、风险承担、盈余管理和其他合规、合法性行为的影响。党组织治理的效果未形

成一致的结论，且尚未有研究深入成本管理层面探讨党组织的治理效应。本文考察了党组织参

与公司治理对成本粘性的影响，且不同于以往“双向进入，交叉任职”的衡量方式，利用“党建入

章”这一外生事件，有助于扩展党组织治理的经济后果和作用路径研究。

三、  理论基础与研究假设

（一）“党建入章”和成本粘性

不同于公司外部治理机制，企业党组织存在于组织内部，对企业发挥的政治治理作用更

直接。根据网络嵌入理论，企业经济活动嵌入于宗教、文化、政府、政党等非经济活动之中

（Granovetter，1985）。党组织嵌入使政党的非经济活动影响企业的经济行为，并起到治理作用。

2015年中共中央的“要求”推动了我国上市公司“党建入章”，主要包括在国有企业章程中明确

了党组织政治核心作用、参与重大问题的决策权、选人用人中的领导作用以及党委会决策前置

等内容。部分民营企业也自发响应，在章程中明晰了党组织政治引领作用。企业党组织可以影

响企业的经营决策，进而实现政治治理作用。代理理论认为管理层与股东之间、大股东与中小

股东之间因利益冲突会产生代理问题。管理层出于谋求私利的动机会牺牲股东的利益，从事机

会主义行为；大股东通过“掏空”等方式将利益输送给自己或关联方，从而侵害中小股东利益

（Jensen和Meckling，1976；Shleifer和Vishny，1997）。“党建入章”后党组织治理可以有效约束股

东和管理层的行为，从而缓解双重代理问题。

对国有企业管理层而言，党组织参与公司管理层选拔和考核等重大问题的决策过程，能有

效监督管理层机会主义行为。企业管理层会更好地约束自身行为，减小自利动机。党组织发挥

的政治治理作用在国有企业中尤为明显，因为党组织在选用和罢免国有企业管理人员方面掌

握牢固的控制权（王元芳和马连福，2014），并且这种人事任免权是国有企业内部人控制的重要

制衡力量（钱颖一，1995）。对国有企业股东而言，党组织参与公司治理能有效约束大股东的利

益侵占行为，保护中小股东的利益。党委会决策前置程序确保企业在面临重大经营管理事项的

决策时，先由党委会研究讨论，之后再由董事会与管理层做出决定。这一举措从源头上降低了

大股东操控董事会以及管理层进行利益输送的可能性，减少了大股东占用资产、关联交易等

“掏空”行为，使中小股东的利益免受损害。对管理层和股东双方而言，“双向进入、交叉任职”的
领导体制较为清晰地界定了国有企业党组织的领导权限，为党委会参与公司经营决策设定了

具体路径，使党组织有动机、有能力参与国有企业经营管理，更有效地抑制管理层的非理性行

为以及股东的利益侵占行为。

对于民营企业而言，党组织参与公司治理意味着其通过文化宣传、精神引领等方式引导股

东和管理层做出符合党的精神的决定，影响他们的行为选择，从而减少企业的双重代理问题。

《党章》中明确规定党的各级领导干部要“讲党性、重品行、作表率，做到自重、自省、自警、自励，

反对形式主义、官僚主义、享乐主义和奢靡之风，反对任何滥用职权、谋求私利的行为”。党组织

在开展党员活动、传达党的会议精神的过程中，会通过批评与自我批评等方式影响管理层的思
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维方式和行为选择，从而减少与党的精神理论相悖的自利行为。

将党建工作纳入公司章程，使党组织参与公司治理有章可循，能够确立党组织在公司治理

结构中的法定地位，提高企业的政治治理水平。这将缓解企业内部的双重代理问题，减少管理

层的机会主义行为，约束大股东的利益攫取行为，从而降低成本粘性水平。“党建入章”使党组

织治理成为一种正式的治理制度，党组织的合法权益受到章程保护，同时党组织成员的责任和

义务得以明晰；且“党建入章”意味着企业向市场公开党委会在决策过程中发挥的作用，引入市

场监督机制，会有效约束股东和管理层的自利行为，提高党组织治理能力。已有研究发现存在

政治关联（特别是独立董事存在政治关联）的上市公司，更倾向于选择规模较大的四大会计师

事务所进行审计（Guedhami等，2014；刘颖斐和陈亮，2015），而高质量的审计则会降低公司费

用粘性水平（梁上坤等，2015）。党组织发挥的政治治理作用不单在国有企业有所体现，李世刚

和章卫东（2018）验证了民营企业党组织参与董事会治理起到的公司治理作用。由于成本粘性

一定程度体现了企业的代理问题（Chen等，2012），因此提出本文的第一个假设：

H1：将党建工作纳入公司章程之后，企业的成本粘性水平显著降低。

（二）股权结构、“党建入章”和成本粘性

股权结构决定着企业控制权安排，是公司治理结构的基础，能够影响股东与管理层之间的

委托代理关系以及大股东与中小股东之间的利益分配。股权结构反映了公司治理的难易程度，

进而会影响“党建入章”对企业成本粘性的抑制效果。考虑到我国上市公司股权结构的复杂特

性，本文从股权集中度、股权制衡度、管理层持股三个角度展开分析。

股权集中度反映了企业股权的分布情况，体现了股东与企业利益联结的紧密程度。股权集

中度越高，大股东受企业价值的影响越大，此时大股东会加大对企业管理层的监管力度以减少

其机会主义行为（Shleifer和Vishny，1997；Claessens和Djankov，1999），第一类代理问题并不凸

显，此时“党建入章”后党组织发挥的治理作用增量效果不明显，“党建入章”对成本粘性的抑制

作用也不能得到显著体现。相反，股权越分散，股东对管理层的监管动机越弱，且了解企业的运

营状况以及干预协调企业的经营决策存在较高成本，此时股东干预管理层决策的意愿不足，管

理层的非理性行为较为严重，企业内部第一类代理问题较为凸显。将党建工作纳入公司章程

后，企业党组织参与公司治理的能力得到提升，会加强对管理层的监管和约束力度，缓解股东

与管理层的代理问题，成本粘性水平将显著降低。

第一大股东持股比例过高容易出现“一股独大”的现象，严重威胁中小股东的利益（段云

等，2011）。股权制衡能有效牵制大股东的行为，多个主要股东会彼此制约、互相监督。股权制衡

度较高时，非控股股东的参与和监督能力明显提高，会减少控股股东对中小股东的利益侵占行

为（Bennedsen和Wolfenzon，2000），此时第二类代理问题并不突出，“党建入章”后党组织参与

公司治理的增量效果不能得到明显体现，对成本粘性的抑制效果不显著。相反，当股权制衡度

较低时，大股东更易侵占中小股东权益，通过实施“掏空”行为掠夺上市公司资源，第二类代理

问题较为严重。“党建入章”后，企业加强政治治理手段，党委会决策前置程序的规范使大股东

利益攫取行为受到约束，能有效缓解大股东与中小股东之间的代理问题，从而降低成本粘性

水平。

管理层持股也是股权结构的重要组成部分，一定程度上是企业对管理层激励的结果。随着

管理层持股比例提高，股东与管理层的利益趋于一致，此时管理层会着眼于企业的长期发展，

减少自利行为，股东与管理层的代理问题并不凸显（Jensen和Meckling，1976；Shleifer和
Vishny，1997），“党建入章”后党组织发挥的政治治理增量效果并不突出，不能显著降低成本粘

性水平。相反，若管理层持股比例较低，管理层会更加关注自身短期利益，从事更多的机会主义
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行为。此时将党建工作纳入公司章程后，党组织参与公司治理的能力提高，党管干部原则和党

组织参与重大决策的权利得到落实和加强，可以制约管理层的行为，抑制管理层私利，有效缓

解第一类代理问题，降低成本粘性水平。由此，本文提出如下假设：

H2a：“党建入章”对成本粘性的抑制作用在股权集中度低时更显著。

H2b：“党建入章”对成本粘性的抑制作用在股权制衡度低时更显著。

H2c：“党建入章”对成本粘性的抑制作用在管理层持股比例低时更显著。

四、  研究设计

（一）样本选择

本文的研究样本为2013—2018年间的全部A股上市公司，根据上市公司公开披露的董事

会会议与股东大会公告内容，手工统计了将党建工作纳入公司章程的公司及其“党建入章”的
实施时间。由于中共中央和国务院于2015年8月明确了“党建入章”的要求，因此将2016年作为

数据搜集的起始年份。样本做了如下处理：（1）剔除了金融行业企业；（2）删除了关键变量和控

制变量存在缺失的样本。截至2018年5月，共有677家样本公司将党建工作纳入了公司章程，构

成了本研究的实验组，其余上市公司构成了控制组，最终共得到14 969个“公司—年度”观测

值。市场化水平数据来自王小鲁等（2016）的报告，财务数据、股权结构和公司治理等数据均来

自国泰安数据库。为消除极端异常值的影响，对连续变量在1%分位数上进行了winsorize处理。

（二）变量定义

1. 被解释变量

本文选取的被解释变量为营业总成本的变动，定义为公司当年与前一年营业总成本比值

的自然对数。

2. 解释变量

本文以营业收入的变动反映业务量水平的变动，即公司当年与前一年营业收入比值的自

然对数。虚拟变量Dummy表示企业当期营业收入比照上期是否下降，若收入下降则赋值为1，
否则为0。Party反映公司是否将党建工作纳入了公司章程，在公司实行“党建入章”后的年度区

间赋值为1，否则为0。若公司在下半年将党建工作纳入公司章程，则视“党建入章”效应于下一

年度开始发挥作用。

3. 控制变量

根据成本粘性的基本模型，本文控制了影响企业成本粘性的四大经济变量（Econ_var），包
括：资产密集度（Asset），以期末资产总额与当期营业收入比值的自然对数来衡量；员工密集度

（Employee），以期末员工总人数与当期营业收入（百万元）比值的自然对数来衡量；收入是否连

续两年下降（Sucdec），虚拟变量，若营业收入连续两年发生下降则取值为1，否则为0；经济增长

（Growth），以当年相对上一年的GDP增长率来衡量（Anderson等，2003；梁上坤，2018）。本文还

控制了机构投资者持股比例（Ins_share）、金字塔层级（Layer）、审计质量（Big4）等影响企业成

本粘性水平的其他因素。金字塔层级为实际控制人与上市公司间最长控制链条包含的实体数

（刘慧龙等，2017），审计质量以审计师类型反映，若为国际四大会计师事务所则取值为1，否则

为0（梁上坤等，2015）。
参照梁上坤（2018）的研究设计，本文还控制了公司财务和治理层面的其他相关变量，包括

盈利水平（Croa）、财务杠杆（Lev）、公司所在省份市场化指数（Index）、公司年龄（Age）、第一大

股东持股比例（Sh）、独立董事占比（Rinde）、董事长和总经理两职合一虚拟变量（Dual）以及管

理层持股比例（Mng）等。
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4. 调节变量

本文选取股权集中度、股权制衡度、管理层持股比例作为调节变量，以前五大股东持股比

例之和作为股权集中度的代理变量（韩美妮和王福胜，2016），以第二到第十大股东持股比例之

和与第一大股东持股比例的比值衡量股权制衡度（杨文君等，2016），以管理层持股数量与总股

数的比值衡量管理层持股比例。

（三）模型设定

本文采用多时点双重差分模型（DID），参照Anderson等（2003）的研究设计，建立了如下的

模型（1）对假设1进行检验：

LnCosti;t = ¯0+ ¯1LnR evi;t + ¯2LnR evi;t £ Dum m yi;t + ¯3LnR evi;t £ Dum m yi;t £ Partyi

+¯4Partyi+
X

LnR evi;t £ Dum m yi;t £ E con var+
X

E con var

+
X

Control var+Firm + Year + "i;t

(1)

模型（1）采用普通最小二乘（OLS）回归，控制了公司和年度固定效应。模型构造了Party与
粘性的交乘项，控制了四大经济变量本身及其与粘性的交乘项，此外控制了公司财务和治理层

面的变量。为了纠正潜在的异方差问题对回归结果造成的影响，本文对所有回归的标准误进行

了公司层面的Cluster处理。与未将党建工作纳入公司章程的企业相比，将党建工作纳入公司章

程的企业在“党建入章”后成本粘性水平变化的差异（即交乘项LnRev×Dummy×Party的系数

β3），反映了“党建入章”对企业成本粘性水平的影响。

在模型（1）的基础上，我们将样本分别按照股权集中度、股权制衡度和管理层持股进行分

组回归，以验证假设2。

五、  实证结果和分析

（一）描述性统计

表1列示了主要变量的描述性统计结果。营业总成本变动的均值为0.15，中位数为0.12，营
业收入变动的均值为0.13，中位数为0.11。平均而言，样本中27%的观测值出现营业收入下降的

情况，且27%的观测值中营业收入连续两年下降。在所有样本公司中，“党建入章”对公司产生

影响的样本占总观测样本的5%。其他变量中，公司前五大股东持股比例之和的均值为53%，股

权制衡度均值为0.95，管理层平均持股比例为14%，主要变量的分布特征与先前的文献研究结

果一致。
 

表 1    主要变量描述性统计

变量 样本量 均值 中位数 标准差 上四分位数 下四分位数
LnCost 14 969 0.15 0.12 0.29 0.00 0.26
LnRev 14 969 0.13 0.11 0.31 −0.01 0.25
Dummy 14 969 0.27 0.00 0.44 0.00 1.00
Party 14 969 0.05 0.00 0.21 0.00 0.00
Asset 14 969 0.73 0.70 0.67 0.31 1.11
Employee 14 969 −0.62 −0.52 1.32 −1.39 0.24
Sucdec 14 969 0.27 0.00 0.44 0.00 1.00
Growth 14 969 0.09 0.09 0.01 0.08 0.10
Sum5 14 969 0.53 0.53 0.15 0.42 0.64
Z10 14 969 0.95 0.73 0.80 0.35 1.30
Mng 14 969 0.14 0.01 0.20 0.00 0.27
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（二）回归结果分析

1. “党建入章”对成本粘性的影响

表2列示了本文的主回归结果。第（1）
列呈现了不加控制变量时“党建入章”对成

本粘性的影响。结果显示，粘性（Dummy×
LnRev）的系数在1%的水平上显著为负，说

明营业总成本存在粘性；Party与粘性交乘

项的系数为正，且在1%的水平上显著，表

明将党建工作纳入公司章程后，企业的成

本粘性水平显著降低，即“党建入章”会显

著抑制企业成本粘性。从经济意义上看，粘

性的系数为−0.172，“党建入章”对粘性的

影响程度为0.166，说明“党建入章”后企业

营业总成本粘性大幅下降。第（2）列加入了

经济变量及其与粘性的交乘项，第（3）列进

一步加入公司治理和公司财务相关的控制

变量，Par ty与粘性的交乘项系数均在

1%的水平上显著为正，表明将党建工作纳

入公司章程后，企业的营业总成本粘性水

平显著降低，假设1得到验证。

2. 股权结构对“党建入章”——成本粘

性关系的影响

为检验股权结构对“党建入章”与成本

粘性关系的影响，本文分别按照年度股权

集中度、股权制衡度以及管理层持股比例

的中位数，将样本分为两组，使用模型（1）
进行分组检验，结果如表3所示。Party与粘

性交乘项的系数在股权集中度低、股权制

衡度低以及管理层持股比例低的情形下显

著为正，在其他三种情形下不显著。以上结

果表明，股权结构对“党建入章”和成本粘

性的关系具有显著影响，党组织的政治治

理效力在股权集中度低、股权制衡度低以

及管理层持股比例低时更强，与预期一致，

验证了假设2。

六、  进一步分析和稳健性检验

（一）进一步分析

本文从代理成本视角出发进行中介效

应检验，进一步分析“党建入章”对成本粘

表 2    主回归结果

（1） （2） （3）
LnCost

LnRev
0.858*** 0.846*** 0.855***
（67.67） （65.80） （66.81）

Dummy×LnRev
−0.172*** −0.069*** −0.054***
（−8.34） （−3.50） （−2.78）

Dummy×LnRev
×Party

0.166*** 0.132*** 0.120***
（5.19） （3.64） （3.28）

Party
−0.020*** −0.021*** −0.019***
（−3.02） （−3.14） （−2.73）

Dummy×LnRev
×Asset

−0.157*** −0.175***
（−6.93） （−7.81）

Asset −0.011 −0.067***
（−1.14） （−5.94）

Dummy×LnRev
×Employee

−0.030*** −0.029**
（−2.67） （−2.57）

Employee
−0.032*** −0.019**
（−5.15） （−2.57）

Dummy×LnRev
×Sucdec

−0.054* −0.062*
（−1.65） （−1.96）

Sucdec
−0.008* −0.015***
（−1.69） （−3.05）

Dummy×LnRev
×Growth

0.308 0.050
（0.33） （0.06）

Growth −0.800 −1.031***
（−1.38） （−4.95）

Ins_share −0.041
（−1.43）

Layer −0.001
（−0.26）

Big4 −0.000
（−0.03）

Croa
−0.646***
（−11.50）

Lev
0.142***
（4.82）

Age 0.002
（1.08）

Index −0.002
（−0.68）

Sh −0.040
（−1.03）

Rinde 0.057
（0.95）

Dual 0.004
（0.51）

Mng
0.083***
（2.97）

Constant
0.020*** 0.107* 0.191***
（4.92） （1.74） （4.34）

Firm YES YES YES
Year YES YES YES
N 14 969 14 969 14 969
Adj.R2 0.777 0.787 0.796
　　注：***、**、*分别表示在1%、5%和10%的置信水
平上显著，括号中为t值，下表同。
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性的抑制作用是通过缓解企业代理问题来实现的。
 

表 3    按照股权结构代理变量分组回归结果

股权集
中度高

股权集
中度低

股权制
衡度高

股权制
衡度低

管理层持股
比例高

管理层持股
比例低

Dummy×LnRev×Pa
rty 0.052 0.149*** 0.102 0.109*** −0.205 0.062*

（0.92） （3.00） （1.11） （2.67） （−1.00） （1.79）
Controls YES YES YES YES YES YES
Firm/Year YES YES YES YES YES YES
N 7 488 7 481 7 486 7 483 7 486 7 483
Adj.R2 0.856 0.760 0.770 0.833 0.768 0.824
 
 

第一类代理成本用来衡量股东与管理层的利益冲突水平，第一类代理成本的度量主要使

用管理费用率，即管理费用与营业收入的比值，管理费用率越高，管理层出于自利的不当开支

越多，代理成本越高（Ang等，2000）。第二类代理成本用来衡量大股东与中小股东的利益冲突

水平。大股东侵占中小股东利益（刘少波和马超，2016；张汉南等，2019）主要表现为大股东占用

上市公司资金，大多以暂借款的方式形成其他应收款，因此其他应收款占比可衡量第二类代理

成本，该比值越大，代理成本越高（罗进辉等，2017；陈克兢，2019）。当两类代理成本较高时，公

司治理难度较大，“党建入章”后党组织发挥政治治理的效果更佳，因此可以合理预期“党建入

章”对成本粘性的抑制作用在代理成本较高时更为显著。

表4列示了管理费用率中介效应的检验结果。第（1）列呈现了“党建入章”对管理费用率的

影响，Party变量的系数在1%水平上显著为负，说明“党建入章”后企业管理费用率显著降低，第

一类代理问题有明显缓解。第（2）列呈现了管理费用率对营业总成本粘性的影响，管理费用率

与粘性的交乘项系数显著为负，说明管理费用率提高会显著增加成本粘性水平。第（3）列显示

了“党建入章”和管理费用率对成本粘性的共同作用，变量Party与粘性交乘项的系数在5%水平

上显著为正，管理费用率与粘性交乘项的系数在1%水平上显著为负，说明“党建入章”能显著

降低成本粘性水平。表4的结果表明“党建入章”能够通过缓解第一类代理问题（降低管理费用

率）降低企业成本粘性水平，中介效应得以验证。
 

表 4    管理费用率中介效应结果

（1）Adexpen （2）LnCost （3）LnCost
Party −0.008*** −0.017**

（−4.11） （−2.52）
Dummy×LnRev×Party 0.071**

（2.01）
Dummy×LnRev×Adexpen −0.668*** −0.659***

（−3.39） （−3.34）
Adexpen 0.633*** 0.629***

（4.55） （4.52）
Controls YES YES YES
Firm/Year YES YES YES
N 14 969 14 969 14 969
Adj.R2 0.834 0.806 0.806
 
 

表5报告了其他应收款中介效应的检验结果。第（1）列呈现了“党建入章”对其他应收款占

比的影响，Party变量的系数在10%水平上显著为负，说明“党建入章”后企业其他应收款显著下

降，第二类代理问题有明显缓解。第（2）列报告了其他应收款对营业总成本粘性的影响，其他应
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收款占比与粘性的交乘项系数显著为负，说明其他应收款与成本粘性显著正相关。第（3）列显

示了“党建入章”和其他应收款对成本粘性的共同作用，变量Party与粘性的交乘项系数在1%水

平上显著为正，其他应收款与粘性交乘项的系数在10%水平上显著为负，说明“党建入章”确实

会显著降低成本粘性水平。表5的结果表明“党建入章”缓解了第二类代理问题（减少其他应收

款）从而降低企业成本粘性水平，证实了代理成本问题的渠道效应。
 

表 5    其他应收款中介效应结果

（1）Otherec （2）LnCost （3）LnCost
Party −0.001* −0.019***

（−1.70） （−2.79）
Dummy×LnRev×Party 0.121***

（3.27）
Dummy×LnRev×Otherec −1.095* −1.130*

（−1.78） （−1.87）
Otherec −0.066 −0.095

（−0.37） （−0.54）
Controls YES YES YES
Firm/Year YES YES YES
N 14 969 14 969 14 969
Adj.R2 0.516 0.794 0.796
 
 

（二）稳健性检验

1. 股权集中度和股权制衡度的关系

股权集中度与股权制衡度一定意义上存在相关性。一般而言，股权集中度很高时，股权制

衡度会相应较低；但股权集中度低并不意味着股权制衡度就高，这很可能是企业股权整体分散

的结果。本文根据股权集中度和股权制衡度变量的取值，将样本分为四组进行了实证检验。表6
的分组回归结果显示，“党建入章”对成本粘性的抑制作用仅在股权低集中且股权低制衡的情

形下显著，在股权高集中且股权低制衡的情况下回归系数为正，表明会抑制粘性，但效应不显

著。因此，两类代理问题都突出存在时，“党建入章”后党组织可以发挥显著的治理作用；股权集

中度高且股权制衡度低时，企业第二类代理问题较为严重，此时党组织治理能发挥一定作用，

但治理效果可能会受大股东控制的影响。
 

表 6    按照股权集中度和股权制衡度分组回归结果

股权高集中高制衡 股权低集中低制衡 股权高集中低制衡 股权低集中高制衡
Dummy×LnRev×Party 0.080 0.117** 0.080 0.105

（0.66） （2.12） （1.18） （0.66）
Controls YES YES YES YES
Firm/Year YES YES YES YES
N 3 328 3 323 4 160 4 158
Adj.R2 0.849 0.806 0.867 0.732
 
 

2. 按照实际控制人性质分组检验

根据理论分析，“党建入章”后国有企业党组织能够通过参与企业重大问题决策影响股东

和管理层行为，从而缓解双重代理问题，降低成本粘性水平。而民营企业党组织主要通过发挥

政治引领作用，提高管理层思想觉悟从而减少其自利行为。从治理效果来看，国有企业“党建入

章”对成本粘性的抑制作用应当更显著。表7报告了按照实际控制人性质分组的回归结果。结果

显示，“党建入章”对成本粘性的抑制作用在国有企业有明显体现，在民营企业中效果不显著。
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研究结果表明正式制度对民企大股东及管

理层的权力制约与党组织嵌入没有显著差

别，即“党建入章”没有对民营企业产生实

质性改变。

3. 平行趋势检验

采用双重差分模型需要满足平行趋

势假定。本文构造了变量P a r t y _ T−2，
P a r t y _ T−1，P a r t y _ T，P a r t y _ T +1和
Party_T+2，分别定义为公司将党建工作纳

入章程的前两年/前一年/当年/后一年/后
两年取值为1，否则为0。表8报告了平行趋

势检验的结果，变量 P a r t y _ T − 2和

Party_T−1与粘性的交乘项都不显著，变量

Party_T与粘性的交乘项在1%水平上显

著，变量Party_T+1与粘性的交乘项在

10%水平上显著。结果表明，“党建入章”对
成本粘性的抑制作用仅在“党建入章”的当

年和下一年发挥作用，且这一作用随时间

的拉长迅速减弱，研究结果通过了平行趋

势假定。

4. 倾向得分匹配

上市公司在考虑是否将党建工作纳入

公司章程时，也可能会存在自选择问题。例

如，规模更大、盈利能力更强的国有企业会

受到来自国资委等部门更多的关注，这些

企业更倾向于承担起“领头羊”的角色，更

早地将党建工作纳入公司章程。另一方面，

党组织在大企业内部交叉任职的机会更

多，开展党建工作的基础更扎实，企业会更

倾向于将党建工作纳入公司章程，以便进一步确立党组织的法定地位。因此，“党建入章”这一

决策选择在不同的上市公司之间可能存在差异。

为缓解不同企业间样本非随机分配问题，本文采用倾向得分匹配法，按行业（Industry）、公
司规模（Size）、资产负债率（Leverage）、总资产收益率（ROA）等指标计算了倾向得分，并选取了

卡尺内最近邻匹配方法，进行了一对二匹配。其中，行业按照《上市公司行业分类指引》

（2012年修订）进行一级分类，对制造业进行了二级细分；公司规模为企业总资产的自然对数；

资产负债率等于负债除以资产平均值；总资产收益率等于年末净利润除以资产平均值。相应指

标计算方法参考了马连福等（2013）的研究。平衡性检验结果显示，匹配后样本控制组和对照组

在四个维度都不存在显著差异，且匹配后四个变量的标准化偏差绝对值均小于4%，大幅缩小，

说明样本匹配效果良好。对匹配后的样本进行双重差分分析，回归结果如表9所示，第（1）列只

列示“党建入章”对成本粘性的作用，第（2）列加入经济变量及其与粘性的交乘项，第（3）列进一

表 7    按照实际控制人性质分组回归结果

国有企业 民营企业
Dummy×LnRev×Party 0.070** 0.018

（2.03） （0.12）
Controls YES YES
Firm/Year YES YES
N 4 875 8 669
Adj.R2 0.872 0.813

表 8    平行趋势检验结果

（1） （2）
LnCost

Dummy×LnRev×Party_T−2 0.064 0.057
（1.48） （1.37）

Party_T−2 0.008 0.009
（1.09） （1.18）

Dummy×LnRev×Party_T−1 0.069 0.047
（1.25） （0.88）

Party_T−1 0.011 0.010
（1.63） （1.49）

Dummy×LnRev×Party_T 0.154*** 0.136***

（3.97） （3.38）
Party_T −0.017** −0.015*

（−2.30） （−1.86）
Dummy×LnRev×Party_T+1 0.123* 0.121*

（1.93） （1.93）
Party_T+1 −0.024** −0.020*

（−2.32） （−1.85）
Dummy×LnRev×Party_T+2 −0.054 −0.097

（−0.19） （−0.37）
Party_T+2 −0.029 −0.025

（−0.97） （−0.77）
Econ_var YES YES
Control_var YES
Firm/Year YES YES
N 14 969 14 969
Adj.R2 0.787 0.796
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步控制了其他公司治理相关变量。结果显示，三种情况下“党建入章”均会显著降低成本粘性水

平，说明本文的主回归分析结果较为稳健。
 

表 9    倾向得分匹配—双重差分回归结果

（1） （2） （3）
LnCost

Dummy×LnRev×Party 0.118*** 0.118** 0.113**

（2.79） （2.26） （2.21）
Econ_var YES YES
Control_var YES
Firm/Year YES YES YES
N 6 266 6 266 6 266
Adj.R2 0.831 0.837 0.847
 
 

七、  结论与启示

（一）研究结论

政治治理作为我国独有的公司治理方式，是对传统公司治理手段的有效补充。将党建工作

纳入公司章程使党组织参与公司治理有章可循，帮助确立了党组织在公司治理结构中的法定

地位，提高了公司政治治理能力。本文从成本粘性这一角度出发，研究了“党建入章”前后企业

营业总成本粘性水平的变化差异程度，结果发现“党建入章”可以有效抑制成本粘性水平，缓解

内部代理问题，发挥政治治理的积极作用。另外，“党建入章”对成本粘性的抑制作用在不同股

权结构水平下有明显的差异。本文从股权集中度、股权制衡度、管理层持股三个角度切入，研究

发现股权分散、股权制衡度低和管理层持股低的情形下“党建入章”能发挥更为显著的作用。进

一步分析中，本文从代理成本角度出发，选取了两类代理成本的衡量变量，分组回归结果显示

“党建入章”对成本粘性的抑制作用在代理成本较高时更显著，说明党组织治理可以有效缓解

内部代理问题。

（二）理论启示与政策建议

首先，本研究证实党组织在企业内部能发挥政治治理作用。党组织参与公司治理能够有效

约束企业管理层和大股东的机会主义行为，提高资源配置效率，降低成本粘性水平。在传统公

司治理方式无法充分满足公司治理需求的情况下，上市公司应当考虑引入政治治理手段，将党

组织嵌入到公司治理结构之中，发挥党的领导作用。

其次，本研究为“党建入章”这一政策的实施提供了较为严谨的科学证据，运用双重差分法

研究了“党建入章”前后企业成本粘性的变化，从企业内部运营管理层面论证了将党建工作纳

入公司章程这一举措的合理性，为党组织参与公司治理有效路径探索提供更多经验支持，同时

也为未落实这一政策的企业的后续决策提供了借鉴和指导作用。
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Summary: Adding Party building provisions in corporate articles is conducive to safeguarding the
statutory status of Party organizations in the corporate governance structure. And it can help to improve
enterprises’ ability of political governance. After implementing this practice, the internal management
and decision-making of enterprises might be deeply influenced by Party organizations, and thus the cost
control level might be changed. This paper focuses on the impact of this practice on cost stickiness and
analyzes its functional mechanism. Cost stickiness refers to the asymmetric cost change in response to
sales change, and it reflects the tendency of enterprises to hold on to resources in the downturns. Based
on a research sample of A-share listed companies from 2013 to 2018, we apply the difference-in-
differences approach to examine the effect of adding Party building provisions in corporate articles on
cost stickiness. We manually collect data on listed companies that have implemented this practice. The
results show that the stickiness level of enterprise total operating cost is significantly reduced after
implementing the practice, and this change is achieved by mitigating the dual agency problems. As the
statutory status of Party organizations is established, Party organizations in enterprises have more
motivation and ability to participate in the operation and management of enterprises. Thus, managers are
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subject  to  greater  scrutiny  by  Party  organizations.  In  this  case,  managers  will  constrain  their
opportunistic behaviors, leading to lower cost stickiness. In addition, Party organizations help to protect
the interest  of  minority shareholders.  The increasing difficulty of  resource extraction of  majority
shareholders leads to a reduction in expropriation behaviors such as asset occupation, which in turn
lessens enterprise cost stickiness. The participation of Party organizations in corporate governance also
means that they guide shareholders and management to make decisions in line with the spirit of the Party
by means of cultural publicity and spirit guidance, so as to reduce self-interested behaviors that are
contrary to the spirit of the Party, thus alleviating the dual agency problem of enterprises. The findings
indicate that Party organization governance contributes to optimizing the resource allocation decision of
managers and improving the efficiency of cost management. Further research finds that the relationship
between the practice and cost stickiness is moderated by the ownership structure of enterprises, and it is
more significant in the case of more dispersed ownership structure, lower ownership constraints, and
lower management shareholding. Mediation mechanism tests show that adding Party building provisions
in corporate articles can indeed reduce cost stickiness by alleviating the dual agency problems. The
innovation of this paper is mainly reflected in two aspects: First, this paper contributes to the literature
on the determinants of cost stickiness by documenting a new way of corporate governance. Through
combining Party building and cost stickiness, the study examines the impact of political governance on
cost stickiness. The findings expand the channel of enterprise cost management. Second, different from
the existing research methods, this paper uses the difference-in-differences approach to examine the
dynamic changes of cost stickiness before and after the Party building reform. It provides relatively
rigorous scientific evidence for the implementation of adding Party building provisions in corporate
articles, and provides guidance for Chinese listed companies to properly and effectively embed the Party
organization into the corporate governance structure.

Key words: Party  building; corporate  articles; cost  stickiness; agency  problems; ownership
structure
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