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成本管理能力对证券公司可持续发展的影响

胡慧杰
（上海工程技术大学， 上海 ２０１６００）

摘　 要： 企业经营的目标就是实现利润最大化，换句话说就是追求收入最大化和成本最小化。 成本管理是企业的生命，是企

业可持续发展的动力。 证券公司作为企业的一种，它的可持续发展有助于证券市场金融龙头板块的形成，推动国民经济的发

展。 本文以证券公司的成本管理为研究对象，探讨其对证券公司的可持续发展的影响，着重从资本角度进行分析。
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０　 引　 言

在互联网发达的时代，如何实现企业可持续发

展，成为每个管理者急需解决的问题。 企业要想获

得可持续发展，就需要源源不断的现金流支持，现金

流是企业各种资源运用的价值形态，对现金流的管

理必然涉及到资金成本的管理。 成本管理好的公司

才会节约更多的资金，实现企业的长期发展［１］。 因

此，提升企业成本管理水平是提高企业竞争力的重

要手段，也是保障企业可持续发展的有效环节。 可

持续生存是企业有效发展的前提，降低企业成本是

企业扩大利润空间的最有效的方法，更是企业提升

内外竞争力的基石［２］。 证券公司是社会经济发展

的重要组成部分，它们的可持续发展与社会经济的

可持续发展战略的实施有着密切的联系。 从以往的

研究看，大部分学者将盈利能力、偿债能力、创新能

力等作为可持续发展的重要指标，很少从成本角度

设置相应的指标。 而且在成本管理实践中，强调对

证券公司运营成本的管理而忽略战略成本的管

理［３］，强调对业务流程的每一项活动进行成本分

析，而忽视了从它们之间的联系角度来进行成本管

理。 因此，本文从证券公司的成本管理角度出发，通

过实证分析来探讨其与资本的可持续发展之间的关

系。 利用它们之间的关系来确定如何通过成本管理

实现证券公司有效、长期的发展。
１　 研究假设

在充满竞争的市场中，优胜劣汰是推动社会发

展的重要因素。 企业要想在激烈的竞争中脱颖而

出，实现可持续发展，必须强化成本管理，使成本管

理达到领先的水平。 从企业的生命周期来看，成本

管理目标主要是追求成本的持续降低，借助成本管

理活动赢得并保持企业自身的竞争优势，最终实现

企业的可持续发展。 由此可见，成本管理对于企业

可持续发展具有不可或缺的地位，它是确保企业经

济效益与核心竞争力的基础［４］。 企业选择什么样

的成本管理体系决定了拥有什么样的未来，基于可

持续发展的企业成本管理体系，可以使企业有效地

开展生产经营活动，提升企业的经营管理效率，实现

企业想长期良好的发展。 此外，证券公司作为资本

市场上连接投融资双方的主要中介结构，同样面临

着如何通过成本管理实现企业的可持续发展。 证券

公司的资本规模是影响成本的关键因素，证券公司

要实现可持续发展的目标，就要不断扩大规模，实现



规模经济效益。
综上所述， 成本管理能力对企业的可持续

发展有着不可忽视的作用，而证券公司作为一种拥

有特殊模式的企业，成本管理能力也会对其资本的

可持续发展产生重大的影响。 由此提出本文的假

设：
Ｈ１：证券公司成本管理能力对其资本的可持续

发展是正向的影响关系。
２　 实证分析及结论

本文采用实证分析的方法来验证以上假设。 实

证分析中的自变量是成本管理能力，因变量是资本

的可持续发展。 成本管理能力的测评公式为：
成本管理能力＝ （营业收入－投资收益－公允价

值变动收益） ／营业支出。
上述公式的计算结果为评价指标。 本文借鉴文

献［５］ 所构建的企业可持续发展财务评价指标，
以净资产的增长率为测评资本的可持续发展的

指标。
对于证券公司的业务构成来说，资本的增长需

要较长时间才能显现出来，若只选择较短时间段的

数据进行分析，结果可能不够准确。 因此，本文数据

采用中国证券协会公布的 ２００９———２０１８ 年间的证

券公司年度财务报告，从中筛选出 ５４ 个证券公司样

本。 本文采用多元线性回归方程进行统计分析，构
建回归方程如下式所示：

Ｙ ＝ ｂ０ ＋ ｂ１Ｘ１ ＋ ｂ２Ｘ２ ＋ ｂ３Ｘ３ ＋ ｂ４Ｘ４ ．
其中，Ｙ 表示因变量证券公司资本的可持续发

展，Ｘ１ 表示自变量证券公司的成本管理能力，Ｘ２、
Ｘ３、Ｘ４ 分别表示控制变量固定资产、无形资产、公允

价值变动损益。
因为证券公司的行业比较单一，因此就不必考

虑行业的影响。 而且证券公司的可持续发展会受到

公司固定资产、无形资产、公允价值变动损益的影

响，因此要将它们控制起来。
本文采用 ｓｔａｔａ （１５．０）对变量之间的相关关系

进行测算，通过它们的相关关系显著与否，判断是否

进行回归分析。
　 　 由表 １ 中数据可知，固定资产、无形资产和公允

价值变动损益三个变量与公司资本的可持续发展有

显著的相关关系。 为了消除它们的干扰，本文将其

作为控制变量控制起来。 从表中也可以发现，成本

管理能力与资本可持续发展具有相关关系，但是否

也存在回归影响关系，本文采用回归分析方法进一

步验证。

表 １　 相关系数表

Ｔａｂ． １　 Ｒｅｌｅｖａｎｃｅ Ｃｏｅｆｆｉｃｉｅｎｔ Ｔａｂｌｅ

变量 １ ２ ３ ４ ５

１ 固定资产 —
２ 无形资产 ０．６８∗ —

３ 公允价值变动损益 ０．６７∗∗ ０．７８∗ —
４ 成本管理能力 ０．１７ ０．１８ ０．０３ —

５ 资本可持续发展 ０．７３∗∗ ０．７４∗∗ ０．７１∗∗ ０．２７∗∗ —

　 　 　 注：∗表示 ρ ＜ ０．０５；∗∗ 表示 ρ ＜ ０．０１
表 ２　 成本管理能力对证券公司资本可持续发展的影响关系

Ｔａｂ． ２ 　 Ｉｍｐａｃｔ ｏｆ Ｃｏｓｔ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｃａｐａｂｉｌｉｔｙ ｏｎ Ｓｕｓｔａｉｎａｂｌｅ
Ｃａｐｉｔａｌ Ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ ｏｆ Ｓｅｃｕｒｉｔｉｅｓ Ｃｏｍｐａｎｉｅｓ

变量名称
资本可持续

发展模型（Ｍ１）
资本可持续

发展模型（Ｍ２）

（控制变量）
固定资产 ０．３８∗∗ ０．３６∗∗

无形资产 ０．１６ ０．１３
公允价值变动损益 ０．３３∗∗ ０．３６∗∗

（自变量）
成本管理能力 ０．１９∗

Ｆ ３７．６９∗∗ ３１．６７∗∗

△Ｆ ３７．６９∗∗ ５．９∗∗

Ｒ２ ０．６２∗∗ ０．６５∗∗

△Ｒ２ ０．６２∗∗ ０．０３∗

　 注：∗，∗∗表示显著水平分别为 ５％，１％

　 　 从表 ２ 中可以看出， 固定资产（β ＝ ０．３８∗∗）、无
形资产 （β ＝ ０．１６） 和公允价值变动损益 （β ＝
０．３３∗∗）３ 个变量，与证券公司资本的可持续发展都

具有显著的正相关关系。 在控制变量的基础上，将
成本管理放入回归方程中，发现成本管理能力对证

券公司资本的可持续发展具有显著地正向关系（β ＝
０．１９∗，ΔＲ２ ＝ ０．０３∗）， 模型也发生了显著的变化

（ ΔＦ ＝ ５．９∗∗）。 因此，可证明本文假设成立。
本文运用多层回归分析法，对 ５４ 家证券公司

１０ 年的财务数据进行分析，实证检验了成本管理能

力对证券公司资本的可持续发展的关系。 结果表明

成本管理能力对证券公司资本的可持续发展具有积

极的提升作用。
３　 加强证券公司成本管理的相关建议

由于证券公司的特殊性，较容易受到市场波动的

影响，而且人才队伍实力是证券公司的核心竞争力，
公司要想得到长远的发展，对人才培养的成本就会相

对偏高。 因此，如何做到科学的成本管理，合理的分

配相关的成本费用，对从证券公司来说较为困难。
本文经过上述实证分析，充分证实了成本管理

与证券公司资本的可持续发展的显著正相关关系。
因此，对于如何加强证券公司的成本管理，提出如下

建： （下转第 ２９３ 页）
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