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前　 　 言

１９４６年，美国制成世界上第一台大型实用电子计算机“埃尼
亚克号”，标志着计算机时代的开端。半个世纪以来，随着微电子
技术等方面的进步，电子计算机已经经历了５代的发展，第６代光
集成和生物集成计算机的研制也取得了明显的进展。信息处理速
度突破每秒万亿次，并且向智能化、网络化方向发展。信息技术
是计算机、网络、通信等技术的总称，计算机网络通信技术在信
息储存和传输等信息处理能力上达到了历史上从未有过的水平，
并且日益显示出加速发展的趋势。

人类正逐渐由工业社会、工业时代进入信息社会和信息时代。
信息技术不仅改变了人类的生产方式，也改变了人类的生活方式，
甚至改变了人类思考世界的方式。随着企业大量地投资于信息技
术，人们越来越关注信息技术投资的价值。以前的研究并没有给
出信息技术是否能带来生产率提高和公司绩效提高的明确结论，
这引起了人们更多的研究兴趣。早期的研究，主要集中于美国，
主要研究美国的信息技术投资对生产率和公司绩效的影响。中国
从２０世纪９０年代中期以后，信息化速度不断加快。１９９３ ～ ２００１
年，中国信息技术相关投资占ＧＤＰ的比重达到３ ７％，处于发展
中国家的领先水平，信息化已经成为中国实现工业化的战略选择。

本书以中国企业信息化和公司绩效关系为研究对象，利用２００
多家上市公司的财务数据，使用简单相关分析、典型相关分析、
方差分析、多元回归分析、面板数据模型等方法对信息技术与公
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司绩效之间的关系进行了实证研究。研究表明：公司的信息技术
投资对主营收入、净利润等绩效指标具有积极的影响。信息技术
投资是一种生产性投资，对产出具有积极的贡献。信息技术对改
善公司的运营、提高经营管理效率具有一定的积极作用。本书是
笔者在博士学位论文的基础上完成的，导师吴贵生教授给予本人
悉心的指导。北京印刷学院的各位领导和同事对本人的研究工作
给予了大力的支持和帮助。 “北京市属市管高等学校人才强教计
划”和“北京印刷学院工商管理基础平台课程优秀教学团队项目”
为本书的出版提供了资金支持。社会科学文献出版社财经与管理
图书事业部的周丽主任和王莉莉编辑为本书的出版尽心尽力，做
了大量耐心、细致的工作，在此一并表示衷心感谢。由于本人水
平有限，书中缺点和错误在所难免，恳请专家学者不吝指正。

李治堂
２００９年２月
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第一章
信息技术投资绩效问题的提出

第一节　 研究背景

自从２０世纪４０年代计算机诞生以来，以计算机、通信和互联
网为主的信息技术得到迅速发展，被广泛地应用于国民经济的各
个领域。１９９２年，美国用于计算机相关的投资（以１９８７年不变价
格计算）超过了１５００亿美元。根据乔根森（Ｄａｌｅ Ｗ Ｊｏｒｇｅｎｓｏｎ，
２００１）等人的研究，美国１９９５ ～ １９９９年计算机资本年均增长
１９ ４１％，同期非计算机资本年均增长２ ９４％，计算机资本服务在
整个资本服务中的比重迅速上升。美国企业在信息处理设备和软
件方面的投资，１９８７年占总投资的比重是１８ ２％，２０００年达到
４６ ７％ （Ｓｔｒａｓｓｍａｎｎ，２００１）。随着信息技术投资的大量增加，人
们越来越关注信息技术投资的经济和商业价值。作为一种新技术，
信息技术可以提高人们的计算能力，提高信息处理和传播的速度，
可以创造新的产品和服务，可以提高工作的效率，可以帮助实现
更科学的决策，因此，信息技术投资理应获得巨大的经济和商业
价值，带来生产率的提高和公司绩效的改善（Ｃａｓｈ，ＭｃＦａｒｌａｎ，
Ｍｃｋｅｎｎｙ ＆ Ｖｉｔａｅｌ，１９８８；Ｃａｓｈ ＆ Ｋｏｎｓｙｓｋｉ，１９８５；Ｐｏｒｔｅｒ ＆ Ｍｉｌｌａｒ，
１９８５；ＭｃＦａｒｌａｎ，１９８１；Ｗｅｉｌｌ，１９８８）。信息技术的经济和商业价值
引起了学术界和企业界的广泛关注，许多学者围绕信息技术是否
能带来相应的价值进行了大量的研究。２０世纪９０年代初期及以往
的研究表明，在计算机应用和生产率以及公司绩效之间不存在显
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著的联系（Ｒｏａｃｈ，１９８８；Ｔｕｒｎｅｒ，１９８５；Ｂｅｒｎｄｔ ＆ Ｍｏｒｒｉｓｏｎ，１９９４；
Ｓｔｒａｓｓｍａｎｎ，１９９０；Ｌｏｖｅｍａｎ，１９９４）。著名经济学家、诺贝尔经济
学奖得主罗伯特·索罗（Ｒｏｂｅｒｔ Ｓｏｌｏｗ）总结说：“我们到处都可
看到计算机时代的来临，唯独在生产率统计中难见其踪。”于是，
学术界把信息技术投资和生产率提高或公司绩效改善之间缺乏显
著联系的现象称为“生产率悖论” （Ｒｏａｃｈ，１９８８；Ｓｏｌｏｗ，１９８７；
Ｂｒｙｎｊｏｌｆｓｓｏｎ，１９９３；Ｈａｒｒｉｓ，１９９４；Ｌｏｖｅｍａｎ，１９９４）。“生产率悖论”
提出以后，许多学者就信息技术投资的价值问题进行了更加深入
和广泛的研究，但是，迄今为止，这些研究还是处于不断探索和
深入的阶段，仍未得到一致的研究结论（Ｌｏｖｅｍａｎ，１９８８；Ｂｅｒｎｄｔ，
１９８６；Ｈａｒｒｉｓ ＆ Ｈａｔｚ，１９８８；Ｂｅｒｎｄｔ ＆ Ｍｏｒｒｉｓｏｎ，１９９４；Ｌｏｖｅｍａｎ，
１９９４；Ｂｒｙｎｊｏｌｆｓｓｏｎ，１９９６；Ｂｒｙｎｊｏｌｆｓｓｏｎ ＆ Ｈｉｔｔ，１９９６）。

进入２０世纪９０年代以来，中国经济和社会信息化的步伐不
断加快，各个部门的信息技术投资也快速增加。根据国家信息化
测评中心２００２年３月１９日发布的“国家信息化测评报告”，２０００
年中国国家信息化水平总指数（ＮＩＱ）为３８ ４６，信息产业增加值
占国内生产总值的比重达８ ９％，信息产业投资占全部基本建设及
更新改造投资的比重达３３ ４％。根据２００７年７月１８日中国互联网
络信息中心（ＣＮＮＩＣ）发布的“第２０次中国互联网络发展状况统
计报告”，截至２００７年６月３０日，中国网民总人数达１ ６２亿，互
联网普及率达１２ ３％，宽带网民数达１ ２２亿，国内域名总数达
９１８万个，其中“ ＣＮ”域名达６１５万个，中国网站数量达１３１万
个，上网计算机数达６７１０万台。这说明信息技术已经广泛地应用
到经济和人民生活当中，中国的信息化水平不断提高。中共十六
大报告指出：２１世纪头二十年经济建设和改革的主要任务是，完
善社会主义市场经济体制，推动经济结构战略性调整，基本实现
工业化，大力推进信息化，加快建设现代化，保持国民经济持续
快速健康发展，不断提高人民生活水平……信息化是我国加快实
现工业化和现代化的必然选择。坚持以信息化带动工业化，以工
业化促进信息化，走出一条科技含量高、经济效益好、资源消耗



第一章　 信息技术投资绩效问题的提出 ３　　　　

低、环境污染少、人力资源优势得到充分发挥的新型工业化路子。
为了促进信息化的快速和健康发展，２００２年，国家专门制定了
《国家“十五”信息化专项规划———国民经济和社会发展第十个五
年计划信息化重点专项规划》，确定了中国信息化建设的发展方
针、目标和任务。规划的制定和实施，必将进一步推动中国信息
技术的投资和企业信息化的进程。信息技术投资是否能使生产率
得到提高和企业效益得到改善是决定中国信息化成败的关键，信
息技术投资价值的研究具有重要的实际意义。企业是市场经济的
主体，企业信息化是中国国民经济信息化的重要领域。根据中国
社会科学院信息化研究中心２００３年对８３８家大中型企业信息化状
况的调查，企业平均拥有个人计算机２６５台，最多的达２００００台，
每百人拥有计算机７ ７９台，９６ ２％的企业已经接入互联网，９０％
的企业已经建立或正在建设企业网站，企业信息化已经得到比较
普遍的重视。国家信息化测评中心从２００３年起进行企业信息化的
连续调查和信息化５００强的评比，２００５年中国企业信息化５００强
报告显示：信息化有效地增强了企业活力，给企业带来了全面绩
效的突破。信息化成为２００５年企业信息化５００强的战略性资源，
提升了公司价值，加强了企业的战略行为能力。根据对中国上市
公司信息技术投资情况的分析，２７家上市公司披露了信息技术投
资情况，２０００ ～ ２００３年，企业进行了大规模的信息系统投资和建
设。信息系统的类型包括：电子商务系统、ＥＲＰ系统、计算机集
成制造系统、综合业务管理系统等。最大的投资达７０００万元，最
小的投资达４００万元，大部分公司的信息化投资在２０００万元左右。
从项目的目标表述看，信息化投资的效益主要在于信息的集成利
用，节约成本，提高效率，提高公司的竞争能力，促进信息共享
和交流，提高市场应变能力等。投资主要集中在２０００ ～ ２００３年间
说明进入２１世纪信息技术投资受到越来越多企业的重视，计算机
相关的产品和服务价格的大幅下降也推动了企业的信息技术投资
进程（李治堂，２００５）。

随着企业大量地投资于信息技术，人们越来越关注信息技术
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投资的价值。以前的研究并没有给出信息技术是否能带来生产率
提高和公司绩效提高的明确结论，这引起了人们更多的研究兴趣。
早期的研究，主要集中于美国，研究美国的信息技术投资对生产
率和公司绩效的影响。随着全球性信息化的迅速发展，信息技术
投资成为全球关注的问题，针对发展中国家的信息技术价值方面
的研究开始增加。从２０世纪９０年代中期开始，中国的信息化速度
不断加快，企业信息化、政府信息化、国民经济信息化水平迅速
提高，以信息化带动工业化成为国家层面的发展战略，信息化受
到上自政府，下至企业、个人的普遍重视。国内有关信息化的研
究开始大量出现，有关信息技术投资价值的研究也逐渐增多。通
过中国期刊网文献检索，从１９９０年１月到２００７年９月，有关信息
化的文献达３９０３１篇；从２０００年到２００７年，有关信息化的文献为
３５６６０篇；以信息技术投资为篇名的文献分别有５８篇和４６篇。

第二节　 研究目的

不断增加的国内和国际竞争导致企业寻找更加有效率和有效
果的方式管理它们的业务，许多组织已经转向以信息技术作为应
对环境变化的方式（Ｓｈａｆｅｒ ＆ Ｂｙｒｄ，２０００）。信息技术的发展及其
在国民经济领域的广泛使用，掀起了一次新的技术革命，代表了
一种新的技术经济范式。我们正处于一个新的“信息时代”中，
这场革命将影响工人的生产方式、企业的竞争方式、人们思考问
题的方式（Ｔｈｏｍａｓ Ｈ Ｄａｖｅｎｐｏｒｔ，１９９７）。信息技术已经成为企业
获取竞争优势的武器，或者是保持竞争优势的必需（ＭｃＦａｒｌａｎ，
１９８４；Ｃｌｅｍｏｎｓ，１９８６；Ｐｏｒｔｅｒ ＆ Ｍｉｌｌａｒ，１９８５）。随着企业大量地进
行信息技术投资，其价值以及信息技术投资对生产率的影响受到
了企业家和研究人员的广泛关注。以前的研究主要集中在美国等
经济发达国家，这些研究采用了不同的数据和研究方法，得到的
结论也不尽相同，并没有得到明确一致的结论。一些研究发现信
息技术投资和组织绩效之间存在负的或不显著的关系（Ｒｏａｃｈ，
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１９８８；Ｔｕｒｎｅｒ，１９８５；Ｂｅｒｎｄｔ ＆ Ｍｏｒｒｉｓｏｎ，１９９４；Ｓｔｒａｓｓｍａｎｎ，１９９０；
Ｌｏｖｅｍａｎ，１９９４），其他人则发现正的影响（Ｂｒｙｎｊｏｌｆｓｓｏｎ ＆ Ｈｉｔｔ，
１９９６；Ｈｉｔｔ ＆ Ｂｒｙｎｊｏｌｆｓｓｏｎ，１９９６；Ｌｅｅ ＆ Ｌｉｃｈｔｅｎｂｅｒｇ，１９９５；Ｓｈａｏ ＆
Ｌｉｎ，２０００，２００１）或者混合的结果（Ｗｅｉｌｌ，１９９２；Ｌｅｅ ＆ Ｍｅｎｏｎ，
２０００；Ｐａｒｓａｄ ＆ Ｈａｒｋｅｒ，１９９７）。这些研究本身和它们得到的相互矛
盾的结果受到了一些批评，包括：使用质量不高的数据、分析不
充分、时间效应以及不适当的测量等（Ｂｒｙｎｊｏｌｆｓｓｏｎ ＆ Ｈｉｔｔ，１９９３；
Ｄｏｓ Ｓａｎｔｏｓ，Ｐｅｆｆｅｒｓ ＆ Ｍａｕｅｒ，１９９３；Ｍｏｒｒｉｓｉｏｎ ＆ Ｂｅｒｎｄｔ，１９９０；Ｋａｐ
ｌａｎ，１９８９；Ｂａｎｋｅｒ ＆ Ｋａｕｆｆｍａｎ，１９８８）。古纳斯卡兰（Ｇｕｎａｓｅｋａｒａｎ）
等人（２００１）认为，只看信息技术带来利益的可定量部分，如增
加利润和提高生产率，可能导致对信息技术投资真正影响的误解，
因为这种研究忽略了无形收益，如产品质量、改进消费者服务等。
“生产率悖论”问题提出以后，引起了更多学者的研究兴趣，他们
试图解释“生产率悖论”发生的原因，或者寻找新的证据推翻
“生产率悖论”。

归结起来，对“生产率悖论”的解释有以下几个方面：①投
入和产出的测度问题。传统的增长计量方法是通过估计生产函数
的方法来测度信息技术投资对产出的贡献，因此，产出和投入方
面的测度误差都可能导致结果的变化。布莱约森和希特（Ｂｒｙｎｊｏｌｆｓ
ｓｏｎ ＆ Ｈｉｔｔ，２０００）认为，传统的增长计量技术集中于产出的可观
察方面———价格和数量，而忽视了质量提高、新产品、顾客服务
和速度。同样的，在投资方面，主要集中于相对可观察的方面，
如计算机硬件的价格和数量，忽视了许多在开发新的配套产品、
服务、市场、业务过程和工人技能方面的无形投资。②因学习和
调整引起的时滞问题。作为一种新技术，信息技术发挥作用需要
一段时间。在信息技术投资和获得实际经济利益之间存在时间滞
后。蒂姆·撒瑞恩（Ｔｉｍｏ Ｓａａｒｉｎｅｎ，１９９５）研究了芬兰２００家大公
司的信息技术投资和公司绩效的关系，结果说明，在短期内公司
的财务绩效和信息技术投资不一定相关。可是，信息技术的投资
和信息系统的成熟相联系，进一步会和绩效改善相关。这说明信
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息系统投资在长期可以取得回报，因为实现信息系统的优势需要
很长的学习和开发周期。布莱约森和希特（Ｂｒｙｎｊｏｌｆｓｓｏｎ ＆ Ｈｉｔｔ，
２０００）等人的研究也说明，信息技术的投资对产出的长期影响大
于短期影响。③利润的重新分配与扩散。对“生产率悖论”的一
种解释是信息技术投资可能对单个厂商有利，但是从整个行业和
整个经济来看，它是非生产性的。也就是说，一部分企业利用信
息技术可以取得相对于其他企业的竞争优势，得到更大的市场和
利润份额，其他的企业则得到更少的市场和利润份额，整个经济
规模并没有扩大。这种解释可以部分地说明信息技术投资和产业
绩效的关系，但是不能解释为什么在公司层次上信息技术投资生
产率的不足。④信息技术的管理不善。这种解释认为，企业信息
技术投资实现经济效益的关键是对信息技术的管理。总的来说，
在公司层次上，信息技术其实是非生产性的。很多企业进行信息
技术投资的动机并不明确，而是出于一种“你有我也有”的攀比
心理去投资，没有经过详细的费用和收益分析。投资以后，对产
出目标、工作组织和激励机制没有做适当的调整，仍沿用原来的
决策方式和决策准则，信息系统并没有发挥应有的作用。因此，
信息技术投资成了一个浪费企业资源的黑洞。⑤其他可能的原因。
除了以上四个大家普遍认同的原因外，研究人员还提出了信息技
术对其他生产要素的替代、股票市场理论、分析工具不当等对
“生产率悖论”问题的理论解释。乔根森和斯特奥（Ｊｏｒｇｅｎｓｏｎ ＆
Ｓｔｉｒｏｈ）就信息技术对美国经济增长的影响进行了一系列深入的研
究，他们认为，美国经济１９９０年以来的增长，很大程度上是由于
半导体和芯片价格大幅下降导致计算机等信息技术设备的价格下
降所推动的。由于信息技术投资价格下降，导致信息技术投资对
非信息技术投资的替代，生产沿着生产可能性曲线移动，而不是
生产函数本身的变动，因此就不是经济意义上的技术进步，信息
技术投资并没有引起全要素生产率的快速增长。股票市场理论认
为，尽管最近一二十年来信息技术的投资巨大，但信息技术的股
本份额仍然很小。这是因为厂商开始对信息技术进行大量投资的
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