
 

 

“互联网+”有利于降低企业成本粘性吗？*
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摘   要：2020 年，实体企业降成本仍将全面发力。在此背景下，文章以 2013−2016 年沪深 A 股上

市公司为研究样本，探究了“互联网+”对企业成本粘性的影响及作用渠道。研究发现，总体来说，

“互联网+”对企业成本粘性具有抑制效应。这种抑制效应在资产专用性较高、环境不确定程度较大

和管理层自由裁量权较低的样本中比较显著。这表明，“互联网+”会通过降低企业调整成本和缓解

管理层乐观预期这两条渠道来影响企业成本粘性。但文章并未发现通过抑制管理层机会主义来降

低企业成本粘性的证据。进一步研究表明：“互联网+”对企业成本粘性的抑制效应具有一定的持续

性；在区分不同成本要素后，“互联网+”对物资资源成本粘性的抑制效应更加显著。文章的研究为实

施“互联网+”如何影响企业成本粘性提供了全新的认知，并有助于从“降成本”的角度为推进供给

侧结构性改革提供政策建议。
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一、引　言

近年来，供给侧结构性改革取得了良好的成效。房地产去库存效果明显，煤炭钢铁去产能超

额完成，宏观杠杆率基本稳定。但降成本和补短板的成效却略显不足，尤其是降成本，仍存在很

大的空间。国家统计局数据显示，2018 年 1 月至 11 月，规模以上工业企业每百元主营业务收入

中，成本费用合计比 2016 年同期减少 1.57 元，比 2017 年同期仅减少 0.21 元，仍为 92.56 元。

2018 年底，中央经济工作会议明确了 2019 年供给侧结构性改革的重心将转向降成本，2020 年实

体企业降成本仍将全面发力。

在实践中，“成本粘性”现象是企业高成本的一种表现。①成本粘性的存在不仅意味着在业

务量上升时，企业的生产要素投入可能大于其实际需求，也意味着在业务量下降时，企业投入的
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① 成本粘性是指企业成本在业务量上升时增加的幅度大于业务量下降时减少的幅度（Anderson 等，2003）。
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人力、物力、财力等没有相应减少，造成资源浪费。在此背景下，分析中国企业产销过程中的资源

耗费情况，剖析降低企业成本的关键因素，对于解决有效供给和释放企业活力具有重要的现实

价值和理论意义。

在中国，传统企业与互联网的跨界融合方兴未艾。“互联网+”被视为实现有效成本管理和

优化资源配置的关键举措（吴义爽等，2016）。①那么，“互联网+”对企业成本粘性会产生何种影

响？本文认为，作为一个平台、一种思维和一种技术，“互联网+”对企业的成本管理及价值创造模

式具有颠覆性影响。首先，互联网平台使企业实现了生产的规模效应，降低了边际成本。其次，

互联网思维推动了共享经济的应用与实现，在共享经济的理念下，企业更加注重对资源的“使

用”而非“拥有”。当收入下降时，企业可以通过共享的方式提高闲置（低效）资源的使用效率，且

这一思维也会加大管理层对闲置（低效）资源的处置意愿，从而大幅降低资源调整成本。最后，作

为一种技术，“互联网+”可以使企业突破时空限制。企业利用大数据、人工智能、物联网和云计

算等技术手段，不仅可以实现对分布式信息的处理与整合，提高决策效率，缓解管理层乐观预期，

而且有助于公司治理更加科学化和精准化，降低代理成本。“互联网+”的上述作用可以在一定

程度上抑制成本粘性。

而值得关注的是，在“互联网+”的实施初期，代理成本可能增加，加剧企业成本粘性。在互

联网导入传统企业的初期，组织机构和商业模式往往会有巨大变革（罗珉和李亮宇，2015；赵振，

2015），企业的业务流程、风险点、控制方式等也会发生系统性改变。而与之相匹配的风险管理、

内部控制等方面的制度并非一蹴而就，企业需要一定的时间进行探索与实践。这容易诱发管理

层的机会主义行为，可能增加代理成本，加剧成本粘性。近年来，中国在互联网技术、互联网产

业、互联网应用以及跨界融合等方面取得了积极进展，但也存在传统企业运用互联网的意识和

能力不足、对传统产业的理解不够深入、新业态发展面临体制机制障碍等问题。因此，传统企业

与互联网跨界融合，机遇与挑战并存。国家“互联网+”战略如何稳步推进并发挥积极作用，成为

理论界和实务界亟待解决的重大问题。鉴于此，本文研究了三个重要问题：第一，“互联网+”是

否可以抑制企业成本粘性，成为推进供给侧结构性改革目标实现的“灵丹妙药”？第二，如果可

以，其背后的影响渠道是什么？第三，企业在实施“互联网+”的过程中存在何种问题，如何扬长避

短，发挥优势？本文构建反映传统企业实施“互联网+”的相关指标，以 2013−2016 年沪深 A 股上

市公司为样本，尝试解答上述问题。

本文的贡献主要体现在：第一，扩展了互联网经济的相关研究。以往关于“互联网+”经济后

果的研究主要是从创新能力（程立茹，2013；曹伟等，2019）、交易成本（施炳展，2016）、差异化战略

（万兴和杨晶，2017）、企业绩效（杨德明和刘泳文，2018）和全要素生产率（郭家堂和骆品亮，2016）

等角度展开的，本文则基于企业成本粘性进行分析，补充了现有研究文献。第二，本文为如何降

低企业成本粘性增添了新的证据。成本粘性的存在反映了公司较低的经营效率，增加了公司、行

业甚至整个经济的运行风险。因此，研究如何降低成本粘性，不仅是企业风险管理的重要课题，

还是国家打好“三大攻坚战”的主要突破口。现有研究主要从公司治理、法制环境和利益相关者

关系等角度展开讨论（Banker 和 Chen，2006；Chen 等，2012；刘媛媛和刘斌，2014；梁上坤，2018；南

晓莉和张敏，2018；全怡和陶聪，2018），而鲜有文献从网络技术或商业模式角度进行探讨。本文

从“互联网+”的角度研究如何降低企业成本粘性，丰富了降低企业成本方面的文献。
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① “互联网+”即传统企业与互联网的跨界融合。
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本文的研究还具有比较重要的现实意义。一方面，“互联网+”是推进供给侧结构性改革的

重要方法之一。近年来，国家陆续出台了“中国制造 2025”“互联网+”等多项产业政策，推动工业

互联网的建设与发展。党的十九大报告也强调推进互联网、大数据、人工智能与实体经济的深度

融合。这标志着“互联网+”已经上升为国家战略，互联网与实体经济的深度融合已成为社会各

界极为关注的一个热点问题。实施“互联网+”发挥了怎样的作用？在实施过程中存在哪些问题？

如何解决这些问题？本文从企业成本粘性的角度解答上述问题。这有助于推动“互联网+”国家

战略的有效实施及其与实体经济的深度融合。另一方面，在推动传统企业与“互联网+”跨界融

合的过程中，需要关注商业模式和组织结构变革所引发的企业风险和管理层机会主义行为。本

文研究发现，“互联网+”加剧企业成本粘性的效应在内部控制质量较低的样本中比较显著。这

说明在推进“互联网+”行动计划的过程中，企业需要不断完善风险管理和内部控制等相关制度，

否则会影响“互联网+”的作用效果和供给侧结构性改革目标的实现。

二、理论分析与假设发展

传统的成本习性模型假定变动成本会随企业当期业务量的变化而同比例变化。而 Noreen

和 Soderstrom（1997）提出了质疑，认为在企业成本管理实践中，成本在业务量上升时的增加幅度

往往要大于业务量下降时的减小幅度。Anderson 等（2003）将这一现象称为“成本粘性”。Banker

和 Byzalov（2014）将成本粘性产生的原因总结为调整成本、管理层乐观预期和代理问题三个方

面。调整成本观点认为，企业的成本和费用是管理者承诺的资源投入，资源投入增加或减少时就

会产生调整成本。由于向下调整的成本往往高于向上调整的成本，企业在收入下降时不愿意同

比下调资源投入，从而导致了成本粘性（Anderson 等，2003）。管理层乐观预期观点认为，企业的

业务量往往呈现逐年增长的趋势。当销售收入下降时，管理层通常认为这只是暂时的，未来销售

收入总体上呈现上升的趋势。即使当前的业务量出现了下降，出于对未来的乐观预期，管理层往

往不愿意减少资源投入。管理层的乐观预期导致成本随业务量上升和下降的变动幅度呈现非对

称性，从而产生了成本粘性（Banker 等，2010；宋云玲等，2019）。代理问题观点认为，作为受托责任

方的企业高管在调整资源投入时会存在自利行为，使得成本决策偏离最优的资源配置。在代理

问题的分析框架下，管理层倾向于在业务量上升时过多地增加资源投入，在业务量下降时则拒

绝减少资源投入，从而产生了成本粘性（Chen 等，2012）。

近年来，我国政府提出了“宽带中国”战略和“互联网+”行动计划，强调以互联网为平台，利

用现代通信技术，推动实现互联网与传统行业相融合的新型商业生态。“互联网+”以互联网平

台为基础，充分发挥互联网在生产要素配置中的优化和集成作用，将互联网的创新成果深度融

合于经济社会各领域，提升实体经济的创新力和生产力，形成更广泛的以互联网为基础设施和

现实工具的经济发展新形态。“互联网+”不仅是一种技术，还是一种思维（李海舰等，2014；郭家

堂和骆品亮，2016），其实质是企业基于互联网平台，利用互联网技术和互联网思维，实现实体经

济与互联网虚拟经济深度融合的“跨界经营”现象（赵振，2015）。

（一）“互联网+”对企业成本粘性的抑制效应

互联网平台、互联网技术和互联网思维是“互联网+”实施过程中的主要外在特征，其作用机

制主要表现在：第一，作为一个平台，“互联网+”可以降低企业与其他利益相关方之间的交易成

本。第二，作为一种技术，“互联网+”可以使企业突破时空限制，利用大数据、人工智能、移动网

络和云计算等技术手段，实现对分布式信息的处理与整合，提高管理效率。第三，作为一种思维，

“互联网+”可以改变传统企业的经营理念。李海舰等（2014）指出，“开放、平等、协作、共享”是互
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联网思维的主要精神体现，在这样的思维模式下，容易产生实体虚拟被打通、时空约束被打破、

一切极致化、一切模块化的经营理念，从而推动共享经济的发展与实现。“互联网+”正通过互联

网平台、互联网技术和互联网思维改变着传统企业的价值创造方式和商业模式，重塑产业组织

形态和产业竞争格局（郭家堂和骆品亮，2016）。这些特点决定了实施“互联网+”将会对企业成本

粘性产生重要影响。

1. 传统企业实施“互联网+”有助于降低调整成本

（1）“互联网+”降低了企业的边际成本（吴义爽等，2016），当业务量上升时，企业增加的成本

投入减少，从而调整成本下降。这是因为互联网平台的使用降低了生产者和消费者的搜寻成本、

匹配成本和签约成本。交易成本的下降将改变长尾理论中的销售布局。过去，受到时间和空间

的限制，市场上 20% 的畅销产品创造了 80% 的利润，剩余 80% 的滞销产品只创造了 20% 的利

润。而随着“互联网+”的实施，过去 20% 的头部产品因消费者数量增加而销售规模进一步扩大，

80% 的长尾产品的消费者群体也会扩大。企业既可以实现个性化定制，也可以进行大规模生产

（吴义爽等，2016），从而具有生产的规模效应。当业务量上升时，由于生产的规模效应，增加的成

本投入大幅减少。

（2）“互联网+”改变了企业的价值创造模式，使企业更加重视资源的“使用”而非“拥有”，从

而降低了调整成本。当业务量下降时，企业可以通过让渡自身过剩产能，实现有效的成本管理。

协作和共享是互联网思维的主要精神体现，“互联网+”推动了共享经济的发展与完善（李海舰

等，2014）。在共享经济协同消费理论下，消费者更愿意采用“租用”而非“购买”的方式，以尽可

能少的支出来满足生产或生活需求（Lovelock 和 Gummesson，2004）。协同消费消弭了人与人之间

同物质和财产等相关联的等级和界限。所有权不再是消费者欲望的表达形式，这将改变企业对

资源的控制方式（Belk，2010）。在传统模式下，为了扩大再生产，企业需要购置大量资源。当业务

量下降时，企业可能会出现一些闲置资源，如果不及时处置，则会增加成本，压缩利润空间，加剧

成本粘性。而在“互联网+”模式下，当业务量下降时，企业可以基于互联网平台，暂时让渡资源

的使用权，合理控制成本。当业务量上升时，企业可以通过共享的方式满足扩大再生产的经营需求。

（3）“互联网+”加大了管理层对闲置资源或低效资源的处置意愿，从而降低了调整成本。在

传统模式下，业务量下降时出现大量闲置资源，但为了避免未来业务量恢复时产生调整成本，管

理层倾向于保留资源。而在“互联网+”模式下，当未来业务量恢复时，企业完全可以通过互联网

平台，以较低的成本获得所需资源的使用权。因此，当业务量下降时，企业倾向于选择处置闲置

资源，而不需过多考虑未来产量增加而产生的调整成本。

2. 传统企业实施“互联网+”有助于抑制管理层的乐观预期

网络外部性符合梅特卡夫法则（Metcalfe’s Law）。该法则认为，网络价值的增长倍数约等于

网络节点数量增长倍数的平方。这意味着网络成员越多，信息传播、信息交流和信息共享就越充

分，由此产生的网络价值也就越大。在网络外部性的作用下，一方面，企业可以通过互联网平台，

建立客户的消费信息数据库，该数据库会随网络成员的增多而逐渐完善。在此基础上，企业可以

建立基于经济波动、利率变化和通货膨胀等宏观因素以及消费者个人特征、消费偏好和消费习

惯等个体因素的销量预测模型。另一方面，企业可以通过大数据、人工智能、云计算等技术手段

实现智能化管理和有效的成本管控。赵振（2015）认为，管理层可以对移动互联网的超大体量数

据进行实时处理与运用，产生超前预测能力。在实践中，海尔、广汽传祺等企业通过建立智能工

厂，推动智能化生产，实现了数字化、网络化和智能化转型。当业务量变化时，管理层可以根据数

据模型的估算与分析，对资源投向、处置与保留做出精准的决策，从而抑制其乐观预期。

  2020 年第 4 期

•  36  •



3. 传统企业实施“互联网+”有助于降低代理成本

随着大数据、人工智能和云计算等信息技术的使用及互联网思维的普及，企业的信息披露、

公司治理机制和监督制衡制度等趋于科学化和精准化，公司治理的各个环节更多地通过数据挖

掘与分析提升了管理效能。“互联网+”的实施不仅有助于提高企业的信息披露质量和信息传递

效率，还有助于逐渐形成以数据挖掘、分析和应用为基础的公司治理体系。在成本管控和投资决

策过程中，管理层更多地基于数据的定量分析而非主观判断，从而减小其自由裁量权，缓解委托

代理问题。

综上所述，企业实施“互联网+”有助于降低调整成本，抑制管理层乐观预期，缓解委托代理

问题，从而抑制成本粘性。鉴于此，本文提出以下假设：

假设 1a：传统企业实施“互联网+”抑制了成本粘性。

（二）“互联网+”对企业成本粘性的加剧效应

1. 实施“互联网+”容易因企业经营复杂多样而引发大股东和管理层的机会主义行为

“互联网+”的实施使企业的投资决策和公司治理更加数字化和科学化，但同时也会颠覆其

价值创造方式和商业模式（罗珉和李亮宇，2015）。赵振（2015）认为，引入“互联网+”会创造性破

坏企业原有的产业和市场基础，为其带来新的产品、新的服务和新的商业模式。郭家堂和骆品亮

（2016）也强调，在导入传统产业初期，互联网可能带来一种破坏性创新。因此，实施“互联网+”会

使企业的经营范围延伸且变得复杂多样（万兴和杨晶，2017）。Demsetz 和 Lehn（1985）认为，企业

业务复杂度的提高会使大股东监督经理人的难度增大，容易诱发经理人的道德风险。Bushman 等

（2004）也发现，企业业务复杂度越高，越容易引发大股东和管理层的机会主义行为。

2. 实施“互联网+”容易因企业相关制度更新完善不及时而加剧代理冲突

实施“互联网+”会为企业带来新的商业模式，新的商业模式要求企业在风险管理和内部控

制等方面不断完善，以适应发展的新需求。但相关制度的建设与完善难以一蹴而就，往往需要花

费大量的时间和精力去不断探索与实践。Doyle 等（2007）研究发现，快速发展的企业存在内部控

制缺陷的可能性更大。企业制度的不完善容易诱发经理人的道德风险，加剧代理冲突（Ashbaugh-

Skaife 等，2008）。

综上所述，在实施“互联网+”初期，由于组织架构和商业模式的巨大转变，以及与新的商业

模式相匹配的治理模式、风险管控和内部控制等相关制度有待完善，因此大股东和管理层的机

会主义行为可能比较严重，从而加剧了企业成本粘性。虽然我国在互联网技术、产业、应用以及

跨界融合等方面取得了积极进展，但是传统企业与“互联网+”的融合发展尚处于起步阶段。①鉴

于此，本文提出以下假设：

假设 1b：传统企业实施“互联网+”加剧了成本粘性。

三、研究设计

（一）样本选取

本文选取 2013−2016 年沪深 A 股上市公司作为研究样本。在 2013 年以前，中国传统企业实

施“互联网+”的情况很少。2013 年以前，虽然以互联网为代表的虚拟经济发展迅猛，但是“互联

网+”与实体经济的深度融合主要发生在 2013 年以后（马化腾等，2015；杨德明和刘泳文，2018）。

本文剔除了以下样本：（1）信息技术行业（G）及传播与文化产业（L）的上市公司；（2）主营业务涉

赵    璨、曹    伟、姚振晔、王竹泉：“互联网+”有利于降低企业成本粘性吗？

① 引自 2015 年《国务院关于积极推进“互联网+”行动的指导意见》。
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及软件开发的上市公司；（3）创业板公司；（4）金融类上市公司；（5）主要变量缺失的上市公司。本

文最终得到 6 662 个样本观测值。本文的“互联网+”相关数据通过阅读上市公司年报和资料，手

工加工、整理与分析得到。公司财务数据与公司治理数据来自 CSMAR 数据库。本文对所有连续

变量进行了上下 1% 的 Winsorize 处理。

（二）“互联网+”实施程度

参考杨德明和毕建琴（2019）的研究，本文采用以下两种方法来度量“互联网+”实施程度

（Int）：一是“互联网+”关键词的披露数量（Int_number）；二是“互联网+”行动指数（Int_index）。

管理层往往会在年报中披露企业实施“互联网+”的情况。通常来说，企业与“互联网+”的融

合程度越高，越倾向于披露“互联网+”相关信息。因此，本文以“互联网+”关键词的披露次数

（Int_number）作为企业实施“互联网+”程度的第一个代理变量，具体步骤如下：第一步，框定文本

检索的词源，根据十九大报告中关于“互联网+”的阐述、《工业互联网发展行动计划（2018−2020）》

《关于深化“互联网+先进制造业”发展工业互联网的指导意见》《互联网+：国家战略行动路线

图》等文件，从中提取 “互联网+”相关词源；第二步，创建文本检索的关键词典，基于第一步获取

的词表，通过文本分析方法创建检索的关键词，主要包括互联网、Internet、物联网、人工智能、大

数据、电子商务、线上线下、O2O、B2B、C2C、B2C、C2B 和 P2P 等；第三步，借鉴 Li（2008）以及 Loughram

和 McDonald（2011）的思路，运用 Python 技术，抓取 2013−2016 年公司年报中关于“互联网+”的关

键词；第四步，对提取的数据进行清洗；①第五步，用 ln（“互联网+”关键词披露次数+1）来衡量传

统企业实施 “互联网+”的程度。

此外，我们逐条阅读、分析和判断通过 Python 技术抓取的“互联网+”相关信息，对每家公司

每一年度的“互联网+”实施情况进行打分，构建“互联网+”行动指数（Int_index）。如果互联网已

经融入企业的主要业务（包括生产、经营、销售和管理等）中，则“互联网+”行动指数（Int_index）取

值为 2。如果企业的主要业务仍未实现与“互联网+”的深度融合，但企业正为此做准备（如“互联

网+”融合的必要投入、“互联网+”相关平台的建设等），则 Int_index 取值为 1。如果企业的主要业

务未实现与“互联网+”的深度融合，企业也没有进行“互联网+”相关投入和平台建设，则 Int_

index 取值为 0。

（三）模型设定与变量定义

本文参考 Anderson 等（2003）以及梁上坤（2018）的研究，设定模型（1）对研究假设进行检验。

被解释变量为营业成本变化（LogCostR）。解释变量包括营业收入变化（LogIncomeR）、收入下降

虚拟变量（D）以及营业收入变化与收入下降虚拟变量的交乘项（LogIncomeR×D）。如果 α2 的回归

系数显著为负，则说明业务量增加时成本的增加额要高于业务量下降时成本的减少额，即存在

成本粘性。在此基础上，引入“互联网+”实施程度（Int）、营业收入变化（LogIncomeR）与收入下降

虚拟变量（D）的交乘项（LogIncomeR×D×Int）。如果 α3 显著为正，则假设 1a 成立；反之，则假设 1b 成立。

LogCostR =α0+α1LogIncomeR+α2LogIncomeR×D+α3LogIncomeR×D× Int+α4Int

+
∑

LogIncomeR×D×EconVariables+
∑

EconVariables+
∑

ControlVariables+ε
（1）

其中，经济因素变量（EconVariables）包括连续两年收入下降（S_decrease）、经济增长（Gdpgrowth）、

人力资本密度（Eintensity）和固定资本密集度（Aintensity）。控制变量（ControlVariables）主要包括企
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业规模（LogSize）、资产负债率（Lev）、独立董事占比（Indp）、两职合一（Same）、管理层持股比例

（MHold）和企业上市年龄（Age）。本文还控制了行业（Ind）和年度（Year）虚拟变量。主要变量定义

见表 1。
 

表 1    主要变量定义

变量名称 变量符号 变量定义

营业成本变化 LogCostR 当年营业成本与上年营业成本的比值取对数

营业收入变动 LogIncomeR 当年营业收入与上年营业收入的比值取对数

收入下降 D 当年营业收入低于上年营业收入则取 1，否则取 0

“互联网+”披露次数 Int_number ln（“互联网+”关键词披露次数+1）

“互联网+”行动指数 Int_index 见上文，取值为 0、1 和 2

连续两年收入下降 S_decrease 虚拟变量，营业收入连续两年下降则取 1，否则取 0

人力资本密集度 Eintensity 年末员工人数与当年营业收入（百万元）的比值

固定资本密集度 Aintensity 年末资产总额与当年营业收入的比值

经济增长 Gdpgrowth 上市公司所在城市的 GDP 增长率

企业规模 LogSize 总资产的对数

资产负债率 Lev 总负债/总资产

独立董事占比 Indp 独立董事人数在董事会中的比例

两职合一 Same 虚拟变量，董事长和总经理两职合一则取 1，否则取 0

管理层持股比例 MHold 管理层持股数量占总股数的比例

企业上市年龄 Age ln（当年年份−上市年份+1）
 
 

（四）描述性统计

表 2 报告了本文主要变量的描述性统计结果。营业成本变化（LogCostR）的均值为 0.0953，营

业收入变化（LogIncomeR）的均值为 0.0896。“互联网+”披露次数（Int_number）的均值为 1.1266
（约 2.1 次），最小值为 0，中位数为 0.6931（1 次），最大值为 5.8693（353 次）。“互联网+”行动指数

（Int_index）的均值为 0.3579，最小值为 0，中位数为 0，最大值为 2。研究样本之间存在较大的差

异。其他变量的取值均在合理范围内。
 

表 2    主要变量描述性统计

变量名称 变量符号 观测数 均值 标准差 最小值 中位数 最大值

营业成本变化 LogCostR 6 662 0.0953 0.3113 −0.7649 0.0672 1.5282

营业收入变化 LogIncomeR 6 662 0.0896 0.3437 −0.9265 0.0641 1.6962

“互联网+”披露次数 Int_number 6 662 1.1266 1.2707 0 0.6931 5.8693

“互联网+”行动指数 Int_index 6 662 0.3579 0.5690 0 0 2

收入下降 D 6 662 0.3506 0.4772 0 0 1

连续两年收入下降 S_decrease 6 662 0.1704 0.3760 0 0 1

人力资本密集度 Eintensity 6 662 1.4334 1.2342 0.0695 1.1291 7.6527

固定资本密集度 Aintensity 6 662 2.8142 3.1409 0.3796 1.9385 25.9413

经济增长 Gdpgrowth 6 662 0.0817 0.0163 −0.025 0.0800 0.1250

企业规模 LogSize 6 662 22.35261 1.2848 19.2626 22.2000 26.1791

资产负债率 Lev 6 662 0.4711 0.2099 0.0586 0.4681 0.9510

独立董事占比 Indp 6 662 0.3731 0.0558 0.1818 0.3333 0.8000

管理层持股比例 MHold 6 662 0.0802 0.1597 0 0.0003 0.6830

两职合一 Same 6 662 0.2168 0.4121 0 0 1

企业上市年龄 Age 6 662 2.517407 0.5331 1.0986 2.7081 3.2958
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四、实证结果分析

（一）“互联网+”对成本粘性的影响分析

表 3 报告了“互联网+”实施程度与企业成本粘性的回归结果。各列回归的拟合优度较高，

说明模型设定较好。列（1）结果显示，LogIncomeR 的回归系数为 0.8680，LogIncomeR×D 的回归系

数为−0.1340，都在 1% 的水平上显著。这说明营业收入每增加 1%，营业成本增加 0.87%，而营业

收入每减少 1%，营业成本却只减少 0.74%，即上市公司成本存在一定的粘性。列（2）加入了经济

因素变量和控制变量，LogIncomeR×D 的回归系数为−0.1526，在 1% 的水平上显著。这说明考虑

经济因素及其他控制变量后，我国上市公司成本依然存在一定的粘性。列（3）至列（6）结果显示，

“互联网+”实施程度（Int_number 或 Int_index）与成本粘性（LogIncomeR×D）的交乘项系数都在

1% 的水平上显著为正，表明传统企业实施“互联网+”抑制了成本粘性。假设 1a 得到了验证。
 

表 3    “互联网+”实施程度与企业成本粘性

（1） （2） （3） （4） （5） （6）

LogIncomeR
0.8680*** 0.8600*** 0.8659*** 0.8663*** 0.8582*** 0.8585***

（145.9439） （143.1126） （145.5229） （145.3996） （142.7178） （142.6741）

LogIncomeR×D
−0.1340*** −0.1526*** −0.1767*** −0.1563*** −0.2156*** −0.1984***

（−9.9269） （−3.0926） （−11.1573） （−10.7610） （−4.2650） （−3.9588）

LogIncomeR×D×Int_number
0.0444*** 0.0450***

（5.0861） （5.2537）

Int_number
0.0066*** 0.0053***

（4.3110） （3.4814）

LogIncomeR×D×Int_index
0.0804*** 0.0939***

（4.1288） （4.8952）

Int_index
0.0099*** 0.0080**

（3.1406） （2.5677）

其他控制变量 未控制 控制 未控制 未控制 控制 控制

行业与年度 控制 控制 控制 控制 控制 控制

N 6 662 6 662 6 662 6 662 6 662 6 662

Adj. R2 0.8403 0.8478 0.8410 0.8407 0.8484 0.8483

　　注：***、**和*分别表示在 1%、5% 和 10% 的水平上显著，括号内为 t 值。表中未报告控制变量回归结果。下表同。
 
 

（二）影响渠道分析

上文理论分析指出，企业实施“互联网+”有助于降低调整成本，抑制管理层乐观预期，缓解

委托代理问题，从而抑制成本粘性。本文将主要检验降低调整成本、抑制管理层乐观预期和降低

代理成本这三个渠道。借鉴 Chen 等（2012）的研究思路，本文采用分组回归的方法进行检验。如

果“互联网+”对成本粘性的抑制效应在调整成本较高、管理层乐观预期较强和代理成本较高的

样本中比较明显，则说明降低调整成本、抑制管理层乐观预期和降低代理成本的渠道成立。

Williamson（1988）指出，专用性较强的资产用途较少，变现时价值损失较大，调整成本较高。

因此，本文根据资产专用性（ASI）的中位数将样本分成两组。①理论上讲，当不确定程度较高时，

管理层难以对未来的经营状况做出准确判断，比较容易出现乐观预期。鉴于此，本文根据企业所
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处环境不确定程度（Uncertainty）的中位数将样本分成两组。①代理成本反映的是股东和经理人的

委托代理问题，经理人权力越大，代理问题越严重。鉴于此，本文基于管理层权力（Power）的中位

数将样本分成两组。②影响渠道检验结果见表 4。

Panel A 结果显示，在资产专用性较强的样本中，LogIncomeR×D×Int_number 和 LogIncomeR×D×

Int_index 的回归系数分别为 0.0559 和 0.1246，都在 1% 的水平上显著；而在资产专用性较弱的样

本中，LogIncomeR×D×Int_number 和 LogIncomeR×D×Int_index 的回归系数分别为 0.0175 和

0.0322，都不显著。此外，Fisher’s Permutation 检验结果显示，三项交乘项系数的组间差异检验

p 值分别为 0.022 和 0.078。这表明“互联网+”对成本粘性的抑制效应在调整成本高的样本中更

加明显。因此，“互联网+”可以通过降低调整成本来抑制企业成本粘性。

Panel B 结果显示，在环境不确定程度较高的样本中，三项交乘项的回归系数分别为 0.0401

和 0.0948，都在 1% 的水平上显著；而在环境不确定程度较低的样本中，三项交乘项的回归系数

分别为 0.0026（不显著）和−0.0771（在 10% 的水平上显著）。此外，系数差异检验 p 值分别为

0.019 和 0.001。这表明“互联网+”对成本粘性的抑制效应在环境不确定程度高的样本中更加显

著。因此，“互联网+”抑制管理层乐观预期的影响渠道成立。

Panel C 结果显示，在管理层权力较大的样本中，三项交乘项的回归系数分别为 0.0178 和

0.0538，都不显著；而在管理层权力较小的样本中，三项交乘项的回归系数分别为 0.0399 和

0.0864，都在 1% 的水平上显著。此外，系数差异检验 p 值分别为 0.134 和 0.091。这在一定程度上

表明，“互联网+”对成本粘性的抑制效应在代理成本低的样本中更加显著。因此，“互联网+”通

过降低代理成本来抑制成本粘性的渠道不成立。

在环境不确定程度较低的样本中，LogIncomeR×D×Int_index 的回归系数为−0.0771，在

10% 的水平上显著。这在一定程度上表明，当环境不确定程度较低时，企业实施“互联网+”反而

加剧了成本粘性。这意味着“互联网+”对成本粘性的加剧效应是存在的，下文将做进一步讨论。

表 4    影响渠道检验

Panel A：降低调整成本的渠道检验

资产专用性强 资产专用性弱 资产专用性强 资产专用性弱

（1） （2） （3） （4）

LogIncomeR×D×Int_number
0.0559*** 0.0175

（3.8656） （1.5978）

LogIncomeR×D×Int_index
0.1246*** 0.0322

（3.9264） （1.3274）

其他控制变量 控制 控制 控制 控制

行业与年度 控制 控制 控制 控制

差异检验 p 值 0.022** 0.078*

N 3 298 3 364 3 298 3 364

Adj. R2 0.8052 0.8782 0.8052 0.8781
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① 借鉴申慧慧等（2012）的研究，本文用非正常销售收入的标准差来衡量环境不确定程度。

② 借鉴赵璨等（2015）的研究，本文选择董事会规模（Bsize）、CEO 任期（Tenure）和股权是否分散（Disp）三个指标来共同衡量管理层权力。

如果企业的董事会规模高于样本中位数，则 Bsize 取值为 1，否则为 0。CEO 任职期限越长，管理层权力越大。如果企业 CEO 任职期限超过样

本中位数，则 Tenure 取值为 1，否则为 0。如果第一大股东持股比例除以第二至第十大股东持股比例之和小于 1，则 Disp 取值为 1，否则为 0。

管理层权力（Power）等于上述三个指标之和，数值越大，管理层权力越大，代理成本越高。

•  41  •



五、进一步讨论与稳健性检验

（一）进一步讨论

1. “互联网+”对成本粘性加剧效应的再检验

为了进一步检验“互联网+”对成本粘性的加剧效应，本文选择调整成本较低且管理层乐观

预期较弱的样本进行了回归分析，①结果见表 5。列（1）和列（2）结果显示，三项交乘项的回归系数

分别为−0.0672 和−0.1894，都在 1% 的水平上显著。这说明当企业调整成本较低且管理层预期较

准确时，“互联网+”对成本粘性的加剧效应是存在的。这是因为在“互联网+”实施初期，企业的

内部控制和风险管理等相关制度建设可能没能跟上“互联网+”带来的巨大变革，企业制度存在

缺陷，管理层出现机会主义行为的可能性较大，从而表现出“互联网+”加剧成本粘性的现象。

本文进一步检验了其中的影响渠道。本文用迪博提供的内部控制指数来衡量企业制度存

在缺陷的可能性，根据内部控制质量的中位数将样本分成两组。表 5 中列（3）至列（6）结果显示，

在内部控制质量较高的样本中，“互联网+”对成本粘性的加剧效应不再显著。这说明“互联网+”

对成本粘性的加剧效应是存在的，且这种效应与企业制度（如内部控制）存在缺陷密切相关。

 

续表 4    影响渠道检验

Panel B：抑制管理层乐观预期的渠道检验

环境不确定程度高 环境不确定程度低 环境不确定程度高 环境不确定程度低

（1） （2） （3） （4）

LogIncomeR×D×Int_number
0.0401*** 0.0026

（3.3320） （0.1300）

LogIncomeR×D×Int_index
0.0948*** −0.0771*

（3.5226） （−1.9401）

其他控制变量 控制 控制 控制 控制

行业与年度 控制 控制 控制 控制

差异检验 p 值 0.019** 0.001***

N 3 310 3 352 3 310 3 352

Adj. R2 0.8479 0.8395 0.8480 0.8394

Panel C：降低代理成本的渠道检验

管理层权力大 管理层权力小 管理层权力大 管理层权力小

（1） （2） （3） （4）

LogIncomeR×D×Int_number
0.0178 0.0399***

（1.0222） （3.9598）

LogIncomeR×D×Int_index
0.0538 0.0864***

（1.2444） （3.9686）

其他控制变量 控制 控制 控制 控制

行业与年度 控制 控制 控制 控制

差异检验 p 值 0.134 0.091*

N 1 711 4 951 1 711 4 951

Adj. R2 0.8532 0.8475 0.8534 0.8475

  2020 年第 4 期

① 在这些样本中，“互联网+”难以降低调整成本和抑制管理层乐观预期，因而可以比较干净地从代理成本的角度研究“互联网+”与成本

粘性的关系。
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表 5    “互联网+”对成本粘性的加剧效应再检验

资产专用性弱、环境不确定程度低 内部控制质量高 内部控制质量低

（1） （2） （3） （4） （5） （6）

LogIncomeR×D×Int_number
−0.0672*** −0.0224 −0.0756**

（−2.7067） （−0.4484） （−2.2698）

LogIncomeR×D×Int_index
−0.1894*** 0.0551 −0.2434***

（−3.9685） （0.5742） （−3.8439）

其他控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制

行业与年度 控制 控制 控制 控制 控制 控制

N 1 812 1 812 875 875 937 937

Adj. R2 0.8609 0.8614 0.8891 0.8891 0.8425 0.8440
 
 

2. “互联网+”实施效果的持续性检验

为了检验“互联网+”的实施效果是否具有一定的持续性，本文将模型（1）中除 Int_number 和

Int_index 以外的其他变量分别采用 t+1 期和 t+2 期的数据进行回归，结果见表 6。从中可以看到，

三项交乘项的系数都显著为正，表明“互联网+”对成本粘性的抑制效应具有一定的持续性。
 

表 6    “互联网+”实施效果的持续性检验

t+1 期 t+2 期 t+1 期 t+2 期

（1） （2） （3） （4）

LogIncomeR×D×Int_number
0.0357*** 0.0615***

（3.8422） （6.3227）

LogIncomeR×D×Int_index
0.0737*** 0.0404*

（3.4020） （1.7141）

其他控制变量 控制 控制 控制 控制

行业与年度 控制 控制 控制 控制

N 6 662 6 662 6 662 6 662

Adj. R2 0.8349 0.8347 0.8347 0.7873
 
 

3. 基于成本要素的进一步分析

本文将企业总成本分为物质资源成本（NRLCost）和人力资源成本（RLCost）。参考陆正飞等

（2012）的研究，本文用支付给职工以及为职工支付的现金扣除高管薪酬来衡量普通员工的人力

资源成本，用营业成本扣除人力资源成本来衡量物质资源成本。借鉴刘媛媛和刘斌（2014）的研

究，本文主要考察用工数量变化所引起的人力资源成本的变化。表 7 列示了不同成本要素下“互

联网+”实施程度与成本粘性的回归结果。与人力资源成本粘性相比，“互联网+”对物资资源成

本粘性的抑制效应更加明显。

表 7    成本要素、“互联网+”与成本粘性

物质资源成本变化 人力资源成本变化

（1） （2） （3） （4）

LogIncomeR×D×Int_number
0.0398*** 0.0023

（4.0570） （0.1152）

LogIncomeR×D×Int_index
0.0883*** 0.0101

（4.0709） （0.2333）
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（二）稳健性检验

1. 引入工具变量

本文基于年报构建的“互联网+”度量指标可能受企业信息披露的影响，即“互联网+”实施

程度并不是一个外生变量。本文采用工具变量法来缓解这一内生性问题。我们选择企业所在地

区互联网上网人数的增长率（Intgrowth）和城市互联网发展水平（Cityint）作为“互联网+”实施程

度的工具变量。①过度识别检验和弱工具变量检验表明本文选取的工具变量合理有效。表 8 中

列（1）和列（2）列示了 2SLS 回归结果，三项交乘项的系数依然显著为正。考虑内生性问题后，上文

结论并未发生实质性改变。
 

表 8    稳健性检验

2SLS DID 模型 个体固定效应

（1） （2） （3） （4） （5）

LogIncomeR×D×Treat×Post
0.1059**

（2.3974）

LogIncomeR×D×Int_number
0.1233* 0.0727***

（1.8537） （6.4222）

LogIncomeR×D×Int_index
0.3002** 0.1255***

（2.0786） （5.2373）

其他控制变量 控制 控制 控制 控制 控制

行业与年度 控制 控制 控制 控制 控制

个体固定效应 未控制 未控制 控制 控制 控制

N 6 662 6 662 3 254 6 662 6 662

Adj. R2 0.8395 0.8431 0.7985 0.8365 0.8359

　　注：DID 模型回归仅包括“互联网+”从无到有的样本和一直没有的样本，所以样本数小于 6 662。
 
 

2. “互联网+”从无到有的 DID 检验

考虑到某些不可观测的变量会影响成本粘性，而这些不可观测的公司特征可能又直接影响

“互联网+”的实施，“互联网+”对成本粘性的抑制效应可能并不是一个因果关系，存在遗漏变量

所导致的内生性问题。鉴于此，本文以“互联网+”从无到有的变化作为外生冲击，比较“互联

网+”实施前后公司成本的变化。首先，根据企业是否实施“互联网+”来确定实验组和控制组。

如果企业上年没有实施而当年实施了“互联网+”，则定义为实验组（Treat=1）；如果企业上年和当

年都没实施“互联网+”，则定义为控制组（Treat=0）。然后，定义企业实施“互联网+”是否“从无到

 

续表 7    成本要素、“互联网+”与成本粘性

物质资源成本变化 人力资源成本变化

（1） （2） （3） （4）

其他控制变量 控制 控制 控制 控制

行业与年度 控制 控制 控制 控制

N 6 662 6 662 6 662 6 662

Adj. R2 0.8285 0.8285 0.1955 0.1955

  2020 年第 4 期

① 所在地区互联网上网人数的增长率（Intgrowth）=（所在地区当年互联网上网人数−上年互联网上网人数）/所在地区上年互联网上网人

数，数据来源于 CSMAR 数据库中的通信行业数据库。本文参考杨德明和刘泳文（2018）的研究来衡量城市互联网发展水平（Cityint），将《中国

新一线城市互联网生态指数报告》中综合排名前十的城市定义为 1，其他定义为 0。
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有”（Post）。如果企业某年实施了“互联网+”，则定义 Post 为 1，否则为 0。最后，构建 DID 模型。DID

回归结果见表 8 中列（3），α3 为 0.1059，在 5% 的水平上显著。在控制了遗漏变量所导致的内生性

问题后，上文结论依然稳健。

LogCostR =α0+α1LogIncomeR+α2LogIncomeR×D+α3LogIncomeR×D×Treat×Post

+α4Treat×Post+
∑

LogIncomeR×D×EconVariables+
∑

EconVariables

+
∑

ControlVariables+λi+φt +ε

（2）

3. 控制个体固定效应

考虑到一些不随时间变化且难以量化的个体效应可能产生的影响，本文控制个体固定效应

重新进行了分析。回归结果见表 8 中列（4）和列（5），研究结论依然没有发生实质性变化。

六、结论与启示

本文以 2013−2016 年沪深 A 股上市公司中的传统企业作为研究样本，研究了实施“互联

网+”对企业成本粘性的影响。总体而言，“互联网+”对企业成本粘性具有抑制效应。这种抑制

效应在资产专用性强、环境不确定程度高和管理层权力小的样本中更加显著。这表明传统企业

实施“互联网+”降低了调整成本，减弱了管理层乐观预期，从而抑制了成本粘性。但“互联网+”

通过降低代理成本来抑制成本粘性的渠道不成立。进一步研究发现，“互联网+”对成本粘性的

抑制效应具有一定的持续性，且对物资资源成本粘性的抑制效应要大于人力资源成本粘性。此

外，在资产专用性较弱且环境不确定程度较低的样本中，“互联网+”加剧了成本粘性，且这种效

应仅存在于内部控制质量较低的样本。这意味着“互联网+”对成本粘性的加剧效应是存在的，

但随着企业内部制度与治理机制的逐渐完善，“互联网+”对成本粘性的抑制效应趋于稳定。

本文的研究启示主要体现在：第一，作为一个平台、一种思维和一种技术，“互联网+”有助于

优化企业的成本管理，降低成本粘性。企业可以根据具体需求，结合自身主业特征，将“互联

网+”融入生产、经营和管理等各个环节中，以降低成本和提升效率。第二，“互联网+”是降低企

业成本粘性的有效手段，但是在实施初期存在诸多风险与挑战。“互联网+”通常会带来商业模

式和组织结构的巨大变革。在这种变革下，企业的风险管理、内部控制等相关制度建设可能会落

后于自身发展，诱发管理层的机会主义行为，从而减弱“互联网+”抑制成本粘性的作用。因此，

企业在推进“互联网+”行动计划时，需要不断发展并完善自身的风险管理、内部控制等相关制

度，使其适应于新的商业模式与组织结构，否则“互联网+”将流于形式，弱化其积极效应。第三，

“互联网+”可以作为推进供给侧结构性改革的重要手段。本文研究表明，企业实施“互联网+”可

以有效降低成本粘性。因此，政府可以通过推广与实施“互联网+”国家战略，促进供给侧结构性

改革目标的实现。

　　* 感谢暨南大学杨德明教授在数据上给予的支持！当然，文责自负。
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Will “Internet Plus” Help to Reduce
the Cost Stickiness of Enterprises?
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210093，China; 4. School of Management，Shandong University，Jinan 250100，China)

Summary:  In recent years，all sectors of society have achieved good results in promoting the supply-side
structural reform. Significant progress was made in real estate destocking，excess capacity in coal and steel
was cut，and the macro leverage ratio was basically stable. But it is slightly insufficient in “reducing costs and
improving weak links”. Especially in “reducing costs”，there is still a huge room for improvement.

Only by combining the macro-level “reducing costs” reform with the demand-side reform of micro mar-
ket entities，can the optimal allocation of resources be realized and the purpose of lowering costs be achieved.
In the practice of enterprise cost control，the phenomenon of “cost stickiness” is a manifestation of high cost.
The existence of cost stickiness not only means that when the business volume increases，the input of enter-
prise production factors may be greater than its actual demand，resulting in excessive cost expenditure，but also
means that when the business volume decreases，the input of human，material and financial resources does not
decrease correspondingly，resulting in resource waste. Therefore，the analysis of the resource consumption ra-
tio in the production and marketing process of Chinese enterprises，and the analysis of the key factors to re-
duce corporate costs，have practical value and theoretical significance for solving effective supply and releas-
ing corporate vitality.

In this paper，we use A-share listed companies from 2013 to 2016 as the research samples，and explore
the impact of “Internet Plus” on the cost stickiness of enterprises and the channels of their action. The empiric-
al study finds that，in general，“Internet Plus” has a restraining effect on the cost stickiness of enterprises. This
restraining effect is more significant in the sample group with higher asset specificity，greater environmental
uncertainty and lower management discretion. The above regression results show that “Internet Plus” will af-
fect the cost stickiness of enterprises by reducing the adjustment cost of enterprises and alleviating the optim-
istic expectations of management. Further research finds that：（1） The restraining effect of “Internet Plus” on
cost stickiness has a certain continuity. （2） To distinguish the different cost elements，“Internet Plus” restrain-
ing the cost stickiness of material resources is greater than the cost stickiness of human resources. （3） In the
sample with lower asset specificity and less environmental uncertainty，“Internet Plus” aggravates the cost
stickiness，and this kind of aggravating effect only exists in the sample group with low internal control quality.
The findings of this study mean that the aggravating effect of “Internet Plus” on cost stickiness exists at the
present stage，but the aggravating effect of “Internet Plus” on cost stickiness will be weakened with the im-
provement of various constraint mechanisms and governance systems of enterprises.

The conclusions not only provide a new understanding of how “Internet Plus” affects the cost stickiness

of enterprises，but also help to provide policy recommendations for promoting the supply-side structural re-

form from the perspective of “reducing costs”.

Key words:  “Internet Plus”； cost stickiness； reducing costs； supply-side structural reform
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