
第 !" 期 !总第 #$% 期"

"%"% 年 !" 月

商&业&经&济&与&管&理

!"#$%&'"()#*+%,**,-"%".+-*

'()!" !*+,+-./'()#$%"

0+1)"%"%

收稿日期! "%"% 2!% 2!X

基金项目! 国家社会科学基金一般项目#发挥居民消费推动传统产业转型升级的基础性作用研究$!"% [̀]!%!"

作者简介! 严玉珊%女%博士研究生%主要从事商业经济研究' 作者感谢中国社科院财经战略研究院张昊副研究员在数

据搜集中提供的帮助' 感谢匿名审稿人的宝贵意见' 文责自负'

数字偏好"尾数定价与线上非对称价格黏性

严玉珊

"中国人民大学 商学院!北京 !%%34"$

摘&要! 文章基于京东&苏宁&国美&天猫四家电商经营的六大类家电的价格数据!分析了数

字偏好&尾数定价对中国线上市场价格黏性的非对称性的影响效应"研究发现!中国线上市场确

实存在明显的数字偏好现象!具体有数字 #%$ #3$ #X$!其中数字 #X$为最受欢迎的尾数"基于

c(E?M模型进一步发现'数字#%$#3$#X$对于产品价格变化存在非对称的影响作用%随着数字#%$

#3$#X$结尾的位数越多!其阻碍价格变化的能力越强!非对称的影响作用也越加明显%若产品价

格提高!以偏好数字结尾会显著降低价格变化的可能性%节日效应会显著削弱由偏好尾数给价格

变化带来的负向阻碍作用!甚至成为加快价格上涨的一个重要因素"
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一" 引P言

当价格不按照标准经济学理论预测的规律变化时%就会发生价格黏性'为了证明该结论的合理性%学

界对价格黏性进行了大量的研究'例如%基于菜单成本理论!*(-(D,?1J+,>(和 B+P+-%"%!7"

)!*

+非对称信



息理论!6.VV.-?和 d.-?.M(%!XX9"

)"*

+价格同步调整理论!U.S.//(%"%!3"

)#*

+市场结构! IM?E/?MV%!X39"

)9*

+尾

数定价!c+SR等%"%!!&c++等%"%%7"

)$27*

等理论来解释价格黏性'其中%尾数定价理论从消费者心理出发%

认为价格数字的重要性从左到右依次递减%使得消费者常常忽略价格中靠右边的数字%进而激励卖家在价

格尾数中维持最大数字! .̀LK%!XX4"

)4*

%并倾向保持价格不变'以#X$或#XX$结尾的产品在一定程度上给

消费者以廉价印象%提高消费者的购买意愿%而以#%$结尾则通常被认为质量相对较优!_,(M+>%"%!!"

)3*

%

因而零售商有足够动机来保持产品价格以该类数字结尾'_,(M+>!"%!!"指出%当商品交易更多以高流量以

及现金形式呈现时%那么与单个产品销售相关的微小时间成本可能会迅速累积%从而使得零售商更多地采用

尾数#%$的定价方式
)3*

%以降低交易成本%提升交易效率%进而使得产品价格在较长一段时间内保持不变'因

为上述因素导致产品价格具有一定的黏性%并伴随着非对称的特点%即向上和向下的价格黏性'到目前为止%

国内关于价格黏性以及影响微观价格调整的因素的文章很少%探讨非对称价格黏性的文章更是少之又少'

现有文献中%价格黏性理论大多依据海量微观价格数据来阐释' /̀?,D+-等!!XX3"证明%在接受调查的

!4家零售商中%有!$家将价格点!以#X$等数字结尾"确定为价格黏性的重要来源
)X*

'不同于欧美国家%亚

洲各国由于特定文化则较多使用数字#3$来结尾定价'其中%在中国数字#3$由于读音类似于#发$而倍受

偏爱%因而被称为 #快乐尾数$ ! J.OOR+,D?,E"%而相对回避数字 #9$ !饶品贵等%"%%3&黄滕和金雪军%

"%!9"

)!%2!!*

'事实上%以#3$结尾的销售额要比以#X$结尾的销售额更多%销售量增加所带来的收益远大于

尾数由X到3而造成的利润损失%从而激励卖家长期维持尾数为#3$的价格'在非对称价格黏性的研究中%

渠慎宁等!"%!""+苏
#

芳和陈昌楠!"%!9"+陆!"%!$"+姜婷凤等!"%"%"利用大量微观数据得出居民及

工业消费品价格调整具有非对称性%即价格上调频率和幅度普遍大于价格下调的频率和幅度
)!"2!$*

'这些

研究为理解价格黏性做出了诸多有益的探索%为后续研究提供了良好的参考和借鉴'但有关非对称价格黏

性的研究结论并非总是一致%而对于数字偏好+尾数定价可能是造成线上非对称价格黏性的潜在因素更是

鲜有研究提及'

据此%本研究在黄滕和金雪军!"%!9"的文化数字基础上
)!!*

%深入分析了以偏好尾数#%$ #3$ #X$定价

对线上非对称价格黏性的影响%进一步分析了在市场及相关制度背景下%尾数偏好对价格黏性的潜在影

响'本文的实际意义在于理解经济下行时期%零售商的定价模式可能是降低市场信息不对称%促进消费和

提升交易效率的一种潜在手段'此外%在政府实施宏观货币政策时%应充分考虑零售商的价格黏性可能造

成潜在的经济风险'本文的微观数据来自"%!7年X月7日至"%!4年9月7日的国美+京东+苏宁和天猫四大电

商%涵盖空调+电热水器+洗衣机+油烟机+电视机+电冰箱六大类家电产品的价格数据'为了方便下文实证

需要%把该时间段产品价格数据处理为月度面板数据%即采用每月7日%时的价格即为该月价格'其优点在

于(!!"数据囊括了国内知名的主导电商%具有一定的代表性&!""以大量实际价格数据测度尾数偏好对线

上零售价格黏性的影响%避免了由各类价格指数测算的综合指标带来的潜在回归误差%因而又具有较高的

精确性&!#"微观价格数据样本较大%从微观个体的定价行为到名义价格黏性%对于理解互联网时代背景

下货币政策制定以及通货膨胀管理具有一定的实际意义'

本文余下章节安排(第二部分进行文献回顾与机制分析&第三部分为数据处理&第四部分为模型设定

及结果解释&第五部分为结论与政策启示'

二" 文献综述及理论机制分析

#一$ 尾数偏好

在商品的实际销售过程中%卖家对于产品的定价模式起着十分重要的作用'I1J?,D/+-和 _?-PR!!XX4"

认为尾数#%$要比其他数字更具#可认知性$ !U(E,?M?S+/R811+LL?P/+"%因为#%$反映出价值缺失%使得消费

者更加准确地处理一些以整数或小数结尾的价格
)!7*

'然而 B.DJN.和 GJ.,E!"%!$"认为尾数#%$与#正

7! 商&业&经&济&与&管&理 "%"% 年



确$的主观体验感觉有关
)!4*

%消费者由此产生强烈的购买意愿'UJ+, 等!"%!#"提出了便利性之外的观点%

具体而言%以#%$结尾的价格能够通过简化商品实际价格与消费者预期价格之间的比较%从而加快了消费

者的购买决定
)!3*

%达到了降低交易成本+提高交易效率的目的' +̀-E+, 等!"%%#"发现在美国零售食品行业

中超过7$Y的价格以X美分结尾%认为在时间+信息处理的限制下%消费者习惯性忽略价格尾数具有一定的

合理性%因此%企业有动机使价格的尾数尽可能大
)!X*

'

#二$ 价格黏性

现有文献中%对于价格黏性的阐述主要从调整成本+市场结构效应以及非对称信息三方面着手'其中%

在价格调整成本方面%:N+, 和 T-V+O.1V!"%%""一文中%发现高昂的菜单成本与低频价格调整呈正向关

系
)"%*

'同样%c+SR等!!XX4"的研究表明市场上价格黏性的差异取决于菜单成本的大小'当企业承受巨额

调整成本时%价格对市场条件变化的反应将会变慢%因此%菜单成本能够解释相当一部分的价格黏性
)"!*

'

然而%_,(M+>!"%!X"认为将菜单成本作为价格黏性的结构性解释可能是错误的
)""*

'在市场结构方面%黄新

飞等!"%!9"认为在竞争市场中%同质商品众多%商家定价权小%商品价格受市场供求制约明显%商家对价

格调整幅度较小'而在垄断市场中%商家具有较大的定价优势%使得大幅调整商品价格成为可能
)"#*

'Z.,@

,., 和 +̀-E+-!!XX!"认为市场集中度与价格黏性的平均持续时间呈显著正比关系
)"9*

'从信息不对称方面%

IJ+-Q., 和 B+?LL!"%!$"认为企业表现出向上或向下的价格黏性%主要是因为消费者和企业之间的信息不

对称%并进一步指出隐性合谋也许是价格下降黏性的原因之一
)"$*

'cWZK?//?+-和 G.Q+!"%!4"认为企业要比

消费者更具市场信息优势%当许多消费者不知情时%企业的最优做法就是保持黏性合约或粘性价格
)"7*

'在

最新文献中%以偏好数字定价会造成一定程度的价格黏性'例如%_,(M+> 等!"%!X"根据以色列消费者的微

观价格数据%记录到大多数商店都有偏爱的价格尾数!数字#%$和#X$"%并发现非偏好尾数的价格的变化

频次是偏好尾数的两倍%进一步证明尾数偏好会造成实质性的价格黏性
)"4*

'

#三$ 尾数偏好与非对称价格黏性机制

当处理价格信息的成本超过收益%消费者可能会选择忽略价格变动%那么此时会在需求曲线上创建一

个区域%即消费者对小幅价格上涨和下降的敏感度都很低!UJ+, 等%"%%3"

)"3*

'然而小幅提价对于零售商

而言却很有价值%因为消费者并不会因此而减少其购买量%因此零售商具有促使价格小幅上涨的动机%形

成非对称价格黏性的可能性'众多文献表明%不管选择结尾的数字如何%偏好数字结尾的价格一般都具有

相对黏性'例如%_,(M+> !"%!X "指出价格变动的频率取决于前一期的非尾数 #X $的价格%而不是尾数

#X$

)""*

'c+SR等!"%"%"发现尾数#X$相对于其他尾数更容易造成非对称价格黏性'具体而言%价格制定者

常常在价格上涨后比在价格下跌后更加频繁地使用尾数#X$%尾数#X$的向上黏性要大于向下黏性%从而

导致价格黏性的非对称性
)"X*

'根据现有文献内容%以下主要从偏好尾数长度+市场结构+节日效应以及价

值效应阐述尾数偏好对线上零售价格黏性的影响'

K)基于偏好尾数长度的视角' +̀-E+, 等!"%%$"得出#eX)XX$是最受欢迎的最后三位数字%并且随着尾

数#X$的增多%价格变化的可能性越来越小
)#%*

'c++等!"%%X"也曾预期随着价格长度的增加%尾数#X$的位

数会随着增加
)#!*

'那么可以推测%相比拥有一位尾数#X$的价格%以三位或四位数字#X$结尾的价格更具

有辨识度%因而在该价格上的一点变动%就会引起消费者的注意%所以零售商倾向于维持该价格长期不变'

在这里零售商似乎遵循了#隐藏$价格上涨的策略%在充分意识到消费者心理认知有限的情况下%利用数

字#X$结尾定价来掩盖价格上涨事实%使消费者认为尾数#X$的价格为低价%形成了消费者感知的价格变

化与零售商实施的实际价格变化之间的差异%从而加快购买交易进程%提高交易效率'综上所述%可以推测

偏好尾数长度会降低价格变化的可能性%同时也相对容易造成非对称价格黏性'

L)基于市场结构的视角'尽管互联网具备低菜单成本的优势%但零售价格并不必然灵活调整'具体而

言%一方面%互联网降低了技术进入壁垒%减少了启动等系列成本%加剧了市场竞争&另一方面%电商企业需

要在 ;T等基础设施上进行大量投资%而这类投资所必备的规模经济本身就提高了市场的准入门槛%并有

4!
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可能在线上市场形成更大的行业集中度!0.-?O.和 _.OK-%"%%!"

)#"*

'更进一步的%Z.,,., 和 +̀-E+-!!XX!"

指出市场集中度与价格黏性的平均持续时间呈显著正比
)"9*

%证实了 (̂M+QP+-E和 I./(,+-!!X34"的观

点
)##*

'除此之外%'+KQ.-> 和 IJ.-O+!!XX""认为市场集中度与非对称价格黏性之间存在关系%即在高度集中

的市场中%存在价格向下黏性以及向上灵活性的可能性
)#9*

'在黄新飞等!"%!9"一文中%市场结构对零售商品

价格调整具有正向拉动效应%换言之%市场结构是造成非对称价格黏性的潜在因素
)"#*

'那么可以推测%在具有

一定规模效应的网络市场中%各大电商在定价权上拥有绝对优势的情况下%零售商更有可能使用偏好尾数来

降低交易成本%进而提升交易效率%因而线上市场结构又具有造成非对称价格黏性的潜力'

M)基于节日效应的视角'\f//+-等!"%%7"认为在节假日期间价格黏性会上升'具体而言%与非节假日

相比%零售超市减少了节假日期间价格调整的频率
)#$*

%尽管在此期间零售商面临着需求高涨'c+SR等

!"%!%"认为感恩节和圣诞节作为美国零售商主要的促销期%由于较高的客流量和烦琐任务使得其在节假

日期间处理顾客问题变得更加紧迫'可能的结果就是%零售价格调整的机会成本会急剧增加%这将导致假

日期间的价格黏性更高
)#7*

'两篇文章与黄滕和金雪军!"%!9"一文中的结论一致
)!!*

'但也存在另外一种情

况%在节假日期间%由于消费者的心理认知限制了其处理商品价格变化的能力%将尾数#X$的产品价格视

为低价%提高消费者的购买意愿%从而使得零售商有动机将尾数为非#X$的价格调整为以数字#X$结尾

!'E(P(等%"%!%"

)#4*

%这在一定程度上增加了节假日期间的价格变化频次%降低价格黏性'由此%可以认为

节日效应拥有促进非对称价格黏性的潜力'

N)基于价值效应的视角'消费过程中%在消费者不了解商品特征及用处的情况下%价格将作为消费者

评估产品质量的唯一标准%即产品质量越好%价格越高' /̀?,D+-等!!XX3"认为即使是在经济衰退时期%企

业也不愿意降价%这是因为害怕消费者错误地以为降价是产品质量降低
)X*

'此外%如果存在隐性合同%意

料之外的价格变化%尤其是价格上涨%可能会激怒消费者并削弱企业或品牌的声誉! +̀-E+, 等%"%%#"

)!X*

'

随着互联网搜索和转换成本降低%当企业违背消费者对高价产品价格模式的预期时%企业可能会损失更多

的利润!_.KAAQ., 和c++%"%%9"

)#3*

'在这种情况下%企业或零售商更加倾向于选择便利价格!尾数#%$"%一

种类似于价格点的定价方式%从而简化交易方式和加快交易进程%进而导致价格僵化 !b?1J+,P.KQ等%

"%!!"

)#X*

'由此可以推断%当产品价值越高%以偏好数字结尾的价格发生变化的可能性则更低'

综上所述%在交易发生过程中%一方面%在时间+资源和信息处理的限制下%消费者习惯性地忽略价格

尾数%激励零售商长期使用最大数字来结尾&另一方面%当交易量较高时%单个交易的时间成本会迅速累

积%从而又使得零售商较多采用便利定价方式!以数字#%$结尾"&再者%在数字文化的背景下%不少零售商

也偏好#快乐尾数$,,,#3$'由此可以看出%尾数偏好具有影响价格黏性的实力和潜力%并产生不同程度

的向上和向下的价格黏性'

三" 数据处理

#一$ 数据处理

本文数据主要来自某知名比价网站收集的国内四大电商!京东+苏宁+国美+天猫"经营的六大家电

!空调+冰箱+洗衣机+油烟机+热水器+电视机"的价格数据'微观数据样本常出现数据缺失以及异常值问

题!黄滕和金雪军%"%!9"

)!!*

%为此%本文参照现有文献的做法%对样本做出如下处理(!!"将缺失数据的样

本删除&!""将价格小于正常样本观测值的!Y和大于XXY的百分位数的商品数据删除 !'.>.QK-.和

IM+?,LL(,%"%%3"

)9%*

&!#"为了方便下文实证检验%本文把数据处理成时间跨度为"%!7年X月7日,"%!4年9

月7日的八个月度价格%且具体的价格数据为当天%时的价格'其中有些样本由于下架或是刚刚推出%时间

不满八个月的跨度%则被删除'
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#二$ 数据描述性统计

表!&价格尾数分布

冰箱 数字% 数字! 数字" 数字# 数字9 数字$ 数字7 数字4 数字3 数字X 样本数

占比"Y$ 7)$X %)"! %)!$ %)"# %)"" %)3! %)94 !)%9 "%)#X 7X)3X 4!!!!

Eg!%% % % % % % % % % % % %

!%% ghEg$%% 9"!% % % % %"#4 %"#3 !"!" ""7! 97""4 9$"!$ "73

$%% ghEg!%%% %"#" %"!# %"!X %""# %"!# #"$$ !"9$ %"9# #9"%X $X"93 !""!9

!%%% ghEg"%%% !"7$ %""4 %"!# %""% %"!X %"#! %"#$ %""4 "#"99 4#"!X "%#X3

"%%% ghEg#%%% !""X %"!# %""! %""X %"4" %""$ %"!% %""" !%""X 37"$% 37#4

#%%% ghEg9%%% $"!% %"!" %"%4 %"%$ %"%4 %"!! %"!$ 9"9" 4""" 3""7X !"X$#

9%%% ghEg$%%% "9"77 %"9% %""4 %"#4 %""# %"!4 %"!# %"94 7""4 74"%# "XX4

$%%% ghE "%"9$ %""" %"!3 %"9% %"!4 %""X %"#9 %"!$ "$"%4 $""49 !#799

Eg#3%%"%49 ""%4 %"!3 %"!9 %"!X %""# !"%% %"$! !"#! "%"#" 49"%$ $#"!7

#3%%"%49 ghE "%"%$ %""7 %"!3 %"#4 %"!3 %""7 %"#" %""$ "%"$X $4"$9 !43X$

电热水器 数字% 数字! 数字" 数字# 数字9 数字$ 数字7 数字4 数字3 数字X 样本数

占比"Y$ !%)%9 %)!X %)"9 %)"# %)!$ %)99 %)"% %)#4 "4)97 7%)74 #%#7%

Eg!%% % % % % % % % % % % %

!%% ghEg$%% !"3% %""" %"!$ %""" %""" !"$7 %"X4 %"%4 #X""9 $$"$$ !#9#

$%% ghEg!%%% !"4X %""3 %""3 %"74 %"#% %"X" %"#$ %"9# "%""7 49"4" $X3"

!%%% ghEg"%%% !""$9 %"!7 %"!9 %"%4 %"%X %"!7 %"!% %"!4 "!"3 79"44 !4"X9

"%%% ghEg#%%% !""$7 %""! %"!" %"!3 %""$ %"9# %"!" %"79 9""49 9""49 #"79

#%%% ghEg9%%% !$"X% %""# !"7% %"$3 %"!$ !"%" %"%4 !""9 $4"!! """!% !#4!

9%%% ghEg$%%% !%"$3 %""7 % %"!# % %"!# %""7 !"$$ 79"7$ """9$ 44$

$%%% ghE !!"43 % %"7% %"#% % %"7% %"X" !"$! 9$"#" #3"X4 ##!

Eg!7%9"$3" 7"94 %"!X %"!X %""7 %"!7 %"9X %""9 %""$ !4"3! 4#"X9 "%93$

!7%9"$3" ghE !4"9$ %""% %"## %"!4 %"!$ %"#7$ %"!" %"7% 94"$% ##"!" X34$

电视机 数字% 数字! 数字" 数字# 数字9 数字$ 数字7 数字4 数字3 数字X 样本数

占比"Y$ !)"$ %)97 %)!" %)!! %)!% %)"! %)!9 %)9% $)99 X!)44 93%!#

Eg!%% "$ % % % % % % % % 4$ 9

!%% ghEg$%% % % % % % % % % % % %

$%% ghEg!%%% %"!% %"!% % % % % % % !"9# X3"#4 X4X

!%%% ghEg"%%% %"4" !""7 %"%# %"%4 %"%9 %"!X %"%7 %"!4 #"#4 X9"%3 !!339

"%%% ghEg#%%% %"#X %"%3 %"!! %"%# %"!# %"!4 %""" %"!% 9"X9 X#"3# !4"7#

#%%% ghEg9%%% !"%" %"!9 %"%4 %"%9 %"!" %""# %"!9 %"$! 3"!7 3X"$4 474#

9%%% ghEg$%%% !"9# %""" %"%9 %"!% %"!3 %"#$ %"%3 !"!9 !%"!4 37""X 9X%3

$%%% ghE $"77 %"7" %"$4 %"79 %"%X %""# %"%X !"!# 9"%X 37"34 $#%"

Eg#9#X"%!" %"$4 %"$! %"%3 %"%9 %"!% %"!3 %"!$ %""% 9"$X X#"$3 ##9%4

#9#X"%!" ghE ""3" %"## %""# %""4 %"!" %""4 %"!% %"37 4"#4 34"7# !97%7

空调 数字% 数字! 数字" 数字# 数字9 数字$ 数字7 数字4 数字3 数字X 样本数

占比"Y$ 9!)!$ %)"% %)!$ %)%# %)%9 %)%3 %)## %)#! !!)$$ 97)!7 ##7$$4

Eg!%% % % % % % % % % % % %

!%% ghEg$%% % % % % % !%%"%% % % % % !

$%% ghEg!%%% % % % % % ##"## % % % 77"74 #

!%%% ghEg"%%% !""! %"%9 %"%9 %"%! %"%7 %"%$ %"!% %"%$ !"93 X7"X7 #!#4#

"%%% ghEg#%%% !"X" %"%$ %"%9 %"%$ %"%X %"%7 !"!! %"%7 "!"44 49"3$ #4"$4

#%%% ghEg9%%% "X"!% %"%9 %"## %"%$ %"%9 %"%4 %"39 !"X" !""## $$""3 93%3%

9%%% ghEg$%%% #3"79 %""! %"!! %"%9 %"%# %"%# %"%X %"%" !""!% 93"49 $"4!9

$%%% ghE 7!"7$ %"## %"!7 %"%" %"%# %"!! %"!" %"%9 !%"47 "7"43 !74!"X

X!
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#续表!$

冰箱 数字% 数字! 数字" 数字# 数字9 数字$ 数字7 数字4 数字3 数字X 样本数

Eg7"!""#%9 "9"3% %"%X %"!# %"%# %"%9 %"%7 %"$! %"9X !!"X3 7!"34 !XX%7$

7"!""#%9 ghE 79"3! %"#X %"!3 %"%# %"%# %"!" %"%4 %"%9 !%"X# "#"9% !#49X"

洗衣机 数字% 数字! 数字" 数字# 数字9 数字$ 数字7 数字4 数字3 数字X 样本数

占比"Y$ 3)"" %)#3 %)"% %)"9 %)!7 !)4$ %)4" !)7! #7)9" $%)# 9"!7#

Eg!%% % % % % % % % % % % %

!%% ghEg$%% %"94 % %""# % % %"4% !"!7 %"4% ##"4" 7#"%" 9#%

$%% ghEg!%%% !""9 %""X %"#3 %"74 %"#9 %"$$ !"#4 %"93 93"!3 97"$% $"9#

!%%% ghEg"%%% !"#7 %"9# %"!4 %"!7 %""% %"9# !"%3 ""%4 93"34 9$""# X##!

"%%% ghEg#%%% ""X! %"9$ %""7 %"!" %"%3 %"X$ %"X$ ""9! #7"#$ $$"$" $%$7

#%%% ghEg9%%% !#"%X %"!X % %"!X %"%# %"4$ %"3% ""3" 9%"4# 9!"9% $33!

9%%% ghEg$%%% 4"79 %"#3 %"!4 %""7 %""" %""" %"!7 %"4% ##"73 $7"$4 47X#

$%%% ghE "%"4" %"$% %""$ %"!X %"%3 7"$" %""% !"#9 !$""3 $9"X# 3$"X

Eg#9X$"!X9 !"X3 %"9! %""# %""3 %"!X %"7! !"!X !"X# 99"$7 93"7" "!79$

#9X$"!X9 ghE !9"3% %"#$ %"!4 %""! %"!# ""X$ %""" !""7 "4"39 $""%4 "%$!3

油烟机 数字% 数字! 数字" 数字# 数字9 数字$ 数字7 数字4 数字3 数字X 样本数

占比"Y$ #$)$3 %)"% %)%X %)"3 %)!$ %)!$ %)!9 %)!9 7)#9 $7)X# !7X""

Eg!%% % % % % % % % % % % %

!%% ghEg$%% % % % % % % % % ""X9 X4"%7 73

$%% ghEg!%%% %"77 % % %""" %"7% %"!7 %"!7 %""" $"33 X""%X !3"!

!%%% ghEg"%%% #"X9 %""% %"!$ %""% %"%X %"%X %""# %"!3 !!"9# 3#"9X $$#4

"%%% ghEg#%%% #!"#" %""7 %"!" %"!" %"!" %""X %"%# %"%X 3"X4 $3"73 #9!%

#%%% ghEg9%%% 49"#% %"#! %"%9 %"X$ %"!! %"!! %"%3 %"!! %"$4 "#"9" "7#%

9%%% ghEg$%%% 34"$% % %"%4 %"%4 %"!9 %""% %""4 %"!9 %""4 !!"#9 !93%

$%%% ghE 49"4% %"#! %"%$ %"!% % %"%$ %"%$ %"%$ %"#% "9"#X !X47

Eg"3%""4#X X"7$ %""% %"!% %"!3 %""% %"!9 %"!7 %"!4 !%"!! 4X"%X !%!!"

"3%""4#X ghE 49)!% %)"! %)%4 %)9# %)%4 %)!$ %)!" %)%X %)4$ "9)%! 73!%

&&注%每类家电价格的最后两行的价格临界值为该类产品价格的均值*作者统计整理

如表!所示%可以得出以下几点(!!"卖家确有自己偏好的尾数数字%如#%$#3$和#X$%尤其以数字#X$

最为显著'这与黄滕和金雪军 !"%!9"一文有一定的差异%即认为中国商品市场最受欢迎的价格尾数是

#3$%具有明显的数字文化特征
)!!*

%但与 c+SR等!"%!!"发现尾数#X$占主导地位的结论具有一定的相似

性
)$*

'!""从每类产品的每一价格阶段以及该类产品价格均值来看%尾数#X$和#3$较多出现在价格较低

的产品中%如油烟机+空调%而尾数#%$则主要集中于较高价格范围中'如表"所示%产品价格变化之后较多

以数字#X$结尾'此外%六类电器中%冰箱+电视机+油烟机+洗衣机在价格上升后更加偏好以数字#X$结尾%

与 c+SR!"%"%"的结论相似
)"X*

'产品价格上升或下降且以数字#X$或#3$结尾的频次并不相同%由此可见%

以这两位数字结尾的产品在价格调整时表现出明显的非对称的价格黏性'

表"&价格变化之后尾数偏好统计表

冰箱 aD+3 a?,3 aD+X a?,X :PL 电热水器 aD+3 a?,3 aD+X a?,X :PL

Eg"%%% !#"%9 9"$$ "#"!" "3"7$ #"33% Eg"%%% 7"%9 !%"!4 "$"4$ "9"%X "97!X

"%%% ghEg9%%% ""3" #"!! #!""# #!"$$ "!$X% "%%% ghEg9%%% """%$ "%"#4 !""9X !X"3# 97#$

9%%% ghFg7%%% #"#! ""$$ "X"#9 #""$$ 9$X# 9%%% ghFg7%%% "!"9! #""## !%"$% !9"!9 X7"

7%%% ghEg3%%% 4"X4 $"#! "$"3# "4"!% #97$ 7%%% ghEg3%%% "7"!$ 9!"$9 !"$9 % 7$

3%%% ghE !$"#7 ""%X !!"%4 !X"!3 3$3# 3%%% ghE !""4 #9"!3 #""X! % 4X

电视机 aD+3 a?,3 aD+X a?,X :PL 空调 aD+3 a?,3 aD+X a?,X :PL

Eg"%%% ""#" %"74 #""#7 #%"X% !"374 Eg"%%% %"XX %""7 #!"$" "7"X3 #!#44
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#续表"$

冰箱 aD+3 a?,3 aD+X a?,X :PL 电热水器 aD+3 a?,3 aD+X a?,X :PL

"%%% ghEg9%%% #"X$ !"#$ #""%% ##""X "9X#7 "%%% ghEg9%%% $"%$ 9"#$ """$7 !X"4# 3$##4

9%%% ghFg7%%% #"%7 #""! "3"$4 #7"X! 4%3% 9%%% ghFg7%%% 9"9X ""#" !9"!3 !$"9# 43"4"

7%%% ghEg3%%% !"43 %""4 #%"47 #3"9X !!"$ 7%%% ghEg3%%% 9"3$ 7"73 3"34 !%""% $X"3!

3%%% ghE ""74 %"3X #$"49 #9"9! "%"% 3%%% ghE !"%" !"%" 7"$7 9"97 3""X%

洗衣机 aD+3 a?,3 aD+X a?,X :PL 油烟机 aD+3 a?,3 aD+X a?,X :PL

Eg"%%% "$""4 """%! """7X "!"3# !$%%9 Eg"%%% $"$7 #"X! 99"7X #3"#$ 49"7

"%%% ghEg9%%% "#"4X !9"!X "!""! "$"$% !%X#4 "%%% ghEg9%%% !"49 #""! !4"#$ "9"#9 7%9%

9%%% ghFg7%%% "%"!" 9"7X "7"%9 #%"%# !!#49 9%%% ghFg7%%% % %"#" 7"$" 7"!4 "$#%

7%%% ghEg3%%% !$"9$ 9"3# "3"#X "#"39 #X!% 7%%% ghEg3%%% % % 7"!$ X"%! 7XX

3%%% ghE 7"X# !7"49 !7"9" #9"%! X#3 3%%% ghE % % #7)!" 9X)#9 ""4

&&注%OD+3代表价格下降之后以数字'3(结尾!O?,3代表价格上涨之后以数字'3(结尾*同理 OD+X&O?,X*作者统计整理

四" 模型设定及结果解释

#一$ 估计方法及变量设置

相比传统有关价格黏性程度的测算文献%'.>.QK-.和 IM+?,LL(,!"%%3"指出%若价格频率为 6%价格持

续时间为 0%那两者的关系为(0h2!</,!! 26"

)9%*

'但在大量样本的前提下%价格调整可以理解为价格变

化概率'在以往研究中%较常使用 c(E?M模型来估算尾数定价方式对价格变化的影响 ! +̀-E+, 等%"%%$&

_.KAAQ., 和 c++%"%%9"

)#%%#3*

%还可以进一步测算一些潜在变量对价格变化可能性的影响!黄滕和金雪军%

"%!9"

)!!*

'借鉴 c+SR等!"%!!"+黄滕和金雪军!"%!9"两篇文章
)$%!!*

%在 c(E?M模型中%将价格是否发生变化

视为因变量%自变量主要由尾数#X$#%$#3$构成'具体变量设置见表#%回归模型如式!!"'

/,

G

!! 2G

[ ]
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h

!

%
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!

!

-@&9&3X

2&3
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!

"

H

&3
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3

5

"

&

!!"

其中%&代表具体产品%3代表时间%G表示 Eh!的概率%即价格发生变化的概率'公式!!"中的 -@&9&3Xi

&3

为价格尾数为产品 &在 3期尾数为数字X的变量%取值!%否则为%'H

&3

为控制变量%参考 /̀?,D+-等!!XX3"以

及黄新飞等!"%!9"做法
)X%"#*

%在数据可获得的情况下%选取变量产品价值!-'$2-&@/(7'"%品牌价值!-'I27'@"%

以及市场结构!%3,2(%+72("'其中%产品价值!-'$2-&@/(7'"是由产品的月均价格算得%品牌价值!-'I27'@"是

由同一品牌产品的月均价格算得%市场结构!%3,2(%+72("取自易观数据中电商行业独占率'

在正常认知的情况下%若价格的同一尾数数字越长%则越容易引起消费者的注意'参考 +̀-E+, 等

!"%%$"做法
)#%*

%根据家电价格的实际情况%统计各个偏好尾数的长度'例如%-@&9&3X

&3

表示 &产品在 3期尾数

只有一位数字X%并取值!%否则为%&-@&9&3XX

&3

指 &产品在 3期尾数只有两位数字X%当价格最右边有两位X时%

此时%-@&9&3XX

&3

取值为!%否则为%&同理 -@&9&3XXX

&3

'值得注意的是%-@&9&3X

&3

中剔除了 -@&9&3XX

&3

的可能性%-@&9&3XX

&3

也剔除了 -@&9&3XXX

&3

的可能性%这样做是为了降低变量之间的相关性'具体变量的描述统计如表#所示'
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!! 2G
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"
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表#&主要变量描述统计表

变量 变量说明 平均值 标准差 最小值 最大值

E 价格变化取值!#否则为% %)#X"! %)933" % !

E@( 价格下降取值!#否则为% %)!3X" %)#X!4 % !

E&' 价格上升取值!#否则为% %)"%"X %)9%"! % !

-@&9&3Xi 以'X(结尾时为!#否则为% %)7$X# %)94#X % !

-@&9&3%i 以'%(结尾时为!#否则为% %)!9%$ %)#94$ % !

!"
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#续表#$

变量 变量说明 平均值 标准差 最小值 最大值

-@&9&33i 以'3(结尾时为!#否则为% %)!9X$ %)#$77 % !

-@&9&3X 以'X(结尾!且只有一位数字'X(时为!#否则为% %)%3%X %)"4"7 % !

-@&9&3XX 以'XX(结尾!且只有两位数字'X(为!#否则为% %)979X %)9X33 % !

-@&9&3XXX 以'XXX(结尾!且只有三位数字'X(为!#否则为% %)!!#3 %)#!4$ % !

-@&9&3% 以'%(结尾!且只有一位数字'%(时为!#否则为% %)!%!X %)#%"$ % !

-@&9&3%% 以'%%(结尾!且只有两位数字'%(时为!#否则为% %)%#!! %)!4#$ % !

-@&9&3%%% 以'%%%(结尾!且只有三位数字'%(时为!#否则为% %)%%47 %)%37X % !

-@&9&33 以'3(结尾!且只有一位数字'3(时为!#否则为% %)!""7 %)#"3% % !

-@&9&333 以'33(结尾!且只有两位数字'3(时为!#否则为% %)%"!% %)!9#$ % !

-@&9&3333 以'333(结尾!且只有三位数字'3(时为!#否则为% %)%%$X %)%477 % !

-'$2-&@/(7' 同一产品价格的每月均值!再取对数 4)X%X3 %)343X 9)9XX3 !")!%%4

-'I27'@ 同一品牌产品价格的每月均值!再取对数 3)%93$ %)4#9$ $)9#"! X)XX$X

%3,2(%+72( 电商行业独占率 4)3!4% !)9$!$ $)!""" X)$3"!

&&注%作者统计整理

#二$ 估计结果

根据!!"式回归出如表9结果%除了偏好尾数#X$对于价格变化的影响结果外%还加入了尾数#%$和

#3$对价格变化的回归结果'从模型!!"!9"和!4"的回归结果中来看%-@&9&3Xi会显著促进价格变化%但在

价格上升+下降中的作用大小并不一致%一定程度上也说明了尾数偏好对价格变化的可能性具有非对称

性%并由此形成非对称的价格黏性'而在正向和负向作用上%-@&9&3Xi没有发挥出预期的作用%即尾数#X$并

没有表现出阻碍价格变化的现象%这与 _.KAAQ., 和 c++!"%%9"一文的结论不同
)#3*

'对此%可能的解释在

于%数字#X$经常以促销+折扣以及小幅涨价的形式呈现%用来掩盖商品涨价的事实! (̂M+QP+-E%"%%$"

)9!*

%

同时也是作为价格调整之后常常参考的价格%那么尾数#X$对于促进价格变化的结论似乎又具有一定的

合理性'从 -@&9&3%i和 -@&9&33i的回归结果中可以看到%尾数#%$和#3$能够在价格上涨和下降中起到非对称

的外部影响'其中%尾数3在价格上涨中起到显著的阻碍作用!见模型!X""%即降低价格上涨的可能性%增

加价格的向上黏性%而在模型!7"中%尾数3增加价格下降的可能性%降低价格的向下黏性'

表9&模型回归一

价格变化 价格变化 价格变化 价格下降 价格下降 价格下降 价格上涨 价格上涨 价格上涨

"!$ ""$ "#$ "9$ "$$ "7$ "4$ "3$ "X$

*,'%37'3

!)$44$

!!!

!)7X4$

!!!

!)3$!!

!!!

2!)7!#7

!!

2!)4%4$

!!!

2!)$""%

!!

!)$%44

!!!

!)4"#7

!!!

!)4739

!!!

"%)$3%#$ "%)$4$3$ "%)$4#"$ "%)79%$$ "%)7#X#$ "%)7##9$ "%)9434$ "%)944"$ "%)94$9$

-@&9&3Xi

%)"%#X

!!!

%)!$#$

!!!

%)!#"$

!!!

"%)%9##$ "%)%99"$ "%)%#X%$

-@&9&3%i

2%)#%3#

!!!

2%)$$X"

!!!

%)%$7"

"%)%7"4$ "%)%497$ "%)%$4$$

-@&9&33i %)%$!%

%)"7!X

!!!

2%)!333

!!!

"%)%$$X$ "%)%$"3$ "%)%$%%$

-'$2-&@/(7' 2%)%""9 2%)%!9# 2%)%"%$

2%)%479

!!!

2%)%7#9

!!

2%)%749

!!!

%)%9#"

!

%)%9"%

!

%)%#73

"%)%#%!$ "%)%#%#$ "%)%#%"$ "%)%"$#$ "%)%"$7$ "%)%"$$$ "%)%"#%$ "%)%"#!$ "%)%"#!$

-'I27'@

2%)!#94

!

2%)!#97

!

2%)!$9"

!!

%)%9%9 %)%7"3 %)%"3!

2%)"#!$

!!!

2%)"97$

!!!

2%)"9!3

!!!

"%)%47!$ "%)%47!$ "%)%4$X$ "%)%79X$ "%)%7$7$ "%)%79X$ "%)%$4$$ "%)%$44$ "%)%$49$

%3,2(%+72( %)%%"7 %)%%#" %)%%!"

2%)%394

!!!

2%)%3#"

!!!

2%)%37$

!!!

%)!%"4

!!!

%)!%!7

!!!

%)!%"#

!!!

"%)%"!X$ "%)%"!X$ "%)%"!X$ "%)%"4X$ "%)%"4X$ "%)%"4X$ "%)%#%7$ "%)%#%7$ "%)%#%7$

%3,2( ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L

*73(9,24 ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L

@73( ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L

I27'@ ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L

(PL #3!"" #3!"" #3!"" #3%"9 #3%"9 #3%"9 #3%X9 #3%X9 #3%X9

&&注%

!!!

&

!!

&

!分别为!Y&$Y&!%Y的显著性水平!括号内为标准误!下同

"" 商&业&经&济&与&管&理 "%"% 年



表$&模型回归二

价格变化 价格变化 价格下降 价格下降 价格上涨 价格上涨

"!$ ""$ "#$ "9$ "$$ "7$

*,'%37'3

%)X"%$

!!!

%)4""7

2!)7733

!!!

2")%%!$

!!!

2%)%7!"

%)4X3X

!

"%)"X"9$ "%)$7"#$ "%)9443$ "%)7"$7$ "%)"X#9$ "%)94%$$

-@&9&3X

%)3%99

!!!

%)3%""

!!!

%)74X#

!!!

%)74"%

!!!

%)#"3"

!!!

%)##%9

!!!

"%)%773$ "%)%74!$ "%)%7!$$ "%)%7!X$ "%)%$7!$ "%)%$77$

-@&9&3XX

%)!4"X

!!!

%)!$49

!!!

%)%X9%

!!

%)%3#9

!

%)!$"3

!!!

%)!#X"

!!!

"%)%9$!$ "%)%9$!$ "%)%97%$ "%)%97%$ "%)%9%7$ "%)%9%7$

-@&9&3XXX

2%)!99!

!!

2%)!4"%

!!!

2%)%33% 2%)%X44

2%)%X$%

!

2%)!"#X

!!

"%)%$49$ "%)%$4$$ "%)%7!#$ "%)%7!$$ "%)%$7#$ "%)%$74$

%3,2(%+72(

%)%#!7

!!!

%)%"$!

!!!

%)%!7X

!!!

"%)%%"X$ "%)%%"9$ "%)%%""$

-'$2-&@/(7' %)%9#" 2%)%"#X

%)%44X

!!!

"%)%#%$$ "%)%"$X$ "%)%"#$$

-'I27'@ 2%)%9X9 %)!%%7

2%)!33$

!!!

"%)%49$$ "%)%799$ "%)%$73$

%3,2( ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L

*73(9,24 ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L

@73( ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L

I27'@ ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L

(PL #3!"" #3!"" #3%"9 #3%"9 #3%X9 #3%X9

&& +̀-E+, 等 !"%%$ "一文中

指出最后相同几位尾数中%

#X)XX $的使用率最高
)#%*

'此

外%c+SR等 ! "%!! " 也指出以

#XX$美分结尾更受欢迎
)$*

'根

据这一思路%以及上述尾数的

统计结果%本文在实证检验部

分整理出以一位#X$+两位#X$

以及三位 #X$结尾的情况%同

理尾数#%$和#3$

)$*

'根据!""

式回归出表 $结果'由该表可

知%一位 #X $ !-@&9&3X "和两位

#X$!-@&9&3XX"对于价格变化具

有显著的正向促进作用%不管

是价格上涨还是下降%但在回

归 系 数 上% 两 位 尾 数 # X $

!-@&9&3XX"对于促进价格变化的

能力显著小于一位尾数 #X $

!-@&9&3X "% 而 三 位 尾 数 # X $

!-@&9&3XXX"的回归系数能够显

著阻碍价格变化以及价格上

涨'虽与 +̀-E+, 等!"%%$"一文结果存在一些差异
)#%*

%但本质一样%即同一尾数越长%价格越不易发生变化%尤

其是价格上涨'而当加入变量%3,2(%+72(+-'$2-&@/(7'+-'I27'@ 时%核心变量的作用效应以及正负号没有显著变化'

#三$ 进一步检验

'+KQ.-> 和 IJ.-O+!!XX""一文认为市场集中度与价格黏性之间存在非对称关系%即在高度集中的市

场中%存在价格向下黏性以及向上灵活性的可能性
)#9*

'此外%_(S+,(1> 和 B?DD(NL!!XX3"认为价格领导者

能够造成非对称价格黏性'结合国内电商的实际情况%可以推测在有可能形成更大行业集中度的线上市

场%电商可以通过降低驱动其网站访问量的成本来进一步获取市场势力%从而达到控制产品价格灵活性的

目的
)9"*

'在现有理论基础上%利用电商行业独占率!%3,2(%+72("指代电商的市场势力%考察其对线上价格黏

性的影响%具体回归模型见!#"式%回归结果见表7'

/,)GJ!! 2G"* h

$

%

5

$

!

-@&9&3X

2&3

5

$

"

%3,2(%+72(

&3

5

$

#

%3,2(%+72(

&3

!

-@&9&3X

2&3

5

$

9

H

&3

53

3

5

"

&

!#"

由表7中的结果可知%电商行业独占率对价格变化没有特别显著的影响%而电商行业独占率 !%3,2(K

%+72("与尾数X!-@&9&3Xi"的交互项结果显示%表征市场结构的 %3,2(%+72(对价格变化起着积极的正向拉动

作用%而对价格的上涨和下降没有显著的影响'而从与尾数%!-@&9&3%i"和尾数3!-@&9&33i"的交互项结果来

看%%3,2(%+72(对于尾数为#%$的价格向下变化时产生显著的阻碍作用%而对尾数#3$的价格上涨产生消极

的阻碍作用'虽然与黄新飞等!"%!9"的观点不同
)"#*

%但在一定程度上说明了部分偏好尾数通过市场结构

造成了实质性的非对称价格黏性'

现有文献指出%产品价值越高%越少调整价格!_.KAAQ., 和 c++%"%%9"

)#3*

'参考该文做法%利用每个产

品在每月的价格均值!-'$2-&@/(7'"指代其产品价值%并加入 -'$2-&@/(7' 与 -@&9&3XXX的交互项%具体回归模

型见式!9"%其中 A

&3

指代变量 -'$2-&@/(7' 和 -'I27'@'此外%考虑到不同品牌对其产品调价的控制%例如%高

端品牌由于产品定位以及拥有固定的消费人群%很少调整价格'为了方便计量检验%在这里利用每个品牌

在每月的价格均值!-'I27'@"指代其品牌价值%并认为产品的价值与价格呈正比%加入 -'I27'@ 与 -@&9&3XXX

的交互项'具体见!9"式%回归结果见表4'

#"

&第 !" 期 &&严玉珊( 数字偏好+尾数定价与线上非对称价格黏性



表7&模型回归三

价格变化 价格下降 价格上涨 价格变化 价格下降 价格上涨 价格变化 价格下降 价格上涨

"!$ ""$ "#$ "9$ "$$ "7$ "4$ "3$ "X$

*,'%37'3

%)"37!

!!!

%)!#7%

!

%)!$%!

!

%)#9X4

!!!

%)!73X

!!

%)!3%4

!!

%)!X%$

!!

%)%$9#

"#)!"9%$ "!)43#"$ "!)X!"#$ "#)3X9!$ "")"7!9$ "")#$%3$ "")!!%4$ "%)4""$$

-@&9&3Xi %)%!74 %)%%X# %)%%49

"%)7#X3$ "%)9"X4$ "%)#"X%$

-@&9&3%i 2%)%#!9 2%)%#"X %)%%!$

" 2%)3X97$ " 2!)!"9#$ "%)%93!$

-@&9&33i

%)%3%"

!!

%)%"49

%)%$"3

!

"")#$$#$ "%)X73!$ "!)3!%"$

-'$2-&@/(7' 2%)%%9#

2%)%!!9

!!!

%)%%4!

!!

2%)%%#3

2%)%!%$

!!!

%)%%73

!

2%)%%%9

2%)%%3#

!!

%)%%3%

!!

" 2!)%9!3$ " 2#)##%7$ "")%!X7$ " 2%)X!$%$ " 2#)%3!%$ "!)X"9#$ " 2%)%37#$ " 2")99"#$ "")"773$

-'I27'@

%)%!3#

!!!

%)%"$7

!!!

2%)%%4#

%)%!%4

!!

%)%"!#

!!!

2%)%!%7

!!

%)%"44

!!!

%)%##4

!!!

2%)%%7%

"#)#4$"$ "$)73""$ " 2!)$3!7$ "!)X3!X$ "9)4$"#$ " 2")#%"%$ "$)%4!9$ "4)9!3%$ " 2!)"3$$$

%3,2(%+72( %)%%39 2%)%%43 %)%!7" %)%!"9 2%)%%7" %)%!3$ %)%!"9 2%)%%$$ %)%!4X

"%)7%9#$ " 2%)749!$ "!)#$X7$ "%)3X#9$ " 2%)$#$"$ "!)$7#"$ "%)3XX#$ " 2%)94$"$ "!)$%44$

-@&9&3Xi

!

%3,2(%+72(

%)%%$$

!

%)%%#$ %)%%"%

"!)7933$ "!)"773$ "%)7X"X$

-@&9&3%i

!

%3,2(%+72(

2%)%!!#

!!

2%)%%4#

!!

2%)%%#X

" 2")$#X7$ " 2!)X3"!$ " 2!)%#$7$

-@&9&33i

!

%3,2(%+72( 2%)%%7# %)%%!%

2%)%%4"

!

" 2!)9"#X$ "%)"4%3$ " 2!)X"$X$

%3,2( ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L

*73(9,24 ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L

@73( ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L

I27'@ ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L

,I% 9#4!" 9#4!" 9#4!" 9#4!" 9#4!" 9#4!" 9#4!" 9#4!" 9#4!"

/,

G

!! 2G

[ ]
"

h

%

%

5

%

!

-@&9&3X

&3

5

%

"

-@&9&3XX

&3

5

%

#

-@&9&3XXX

&3

5

%

9

A

&3

!

-@&9&3XXX

&3

5

%

$

A

&3

53

3

5

"

&

!9"

模型!!"的结果表示%随着产品价值的提高%会显著削弱尾数#X$带给价格变化的正向促进效应%甚至

会完全抵消 -@&9&3XXX的正向效应'同理模型!""%随着品牌的价值提高%会削弱 -@&9&3XXX促进价格变化的正

向效应%再次说明当品牌价值越高时%越倾向于维持稳定的价格%与 _.KAAQ., 和 c++!"%%9 "的结论一

致
)#3*

'模型!$"!7"与模型!!"!""具有一定的相似性%加入的交互项都能够显著削弱 -@&9&3XXX对价格上涨

的正向促进效应%甚至抵消该正向效应而变为负向的阻碍价格上涨的效应'而模型!#"!9"中%交互项都没

有对价格下降的可能性产生显著的效应'综上所述%当产品价值或品牌价值逐步提升时%尾数偏好会显著

阻碍价格上涨%但在价格下降时%尾数偏好并没有明显效应'由此可知%在产品价值或品牌价值效应下%尾

数偏好会进一步加大价格黏性的非对称性'

表4&模型回归四

价格变化 价格变化 价格下降 价格下降 价格上涨 价格上涨

"!$ ""$ "#$ "9$ "$$ "7$

*,'%37'3 2%)%4!% %)4!"#

2!)$73!

!!!

2!)3#!"

!!!

2%)3%"7

!!

%)7"!X

"%)#4"!$ "%)$34"$ "%)$!"3$ "%)79%4$ "%)##7!$ "%)94X$$

-@&9&3X

%)3#!"

!!!

%)3%X"

!!!

%)74$7

!!!

%)73%$

!!!

%)#7!4

!!!

%)##%%

!!!

"%)%74X$ "%)%74#$ "%)%7"#$ "%)%7!3$ "%)%$73$ "%)%$7#$

-@&9&3XX

%)!4$$

!!!

%)!4%9

!!!

%)%X#"

!!

%)%X9X

!!

%)!$7"

!!!

%)!949

!!!

"%)%9$"$ "%)%9$#$ "%)%97!$ "%)%97!$ "%)%9%7$ "%)%9%4$

-@&9&3XXX

!)4#"3

!!!

!)4X#3

!!!

2%)%!9$ 2%)"%!$

")"X%9

!!!

")9X"%

!!!

"%)9"X$$ "%)$"$4$ "%)9#7"$ "%)$77%$ "%)9#3$$ "%)$7%9$

9" 商&业&经&济&与&管&理 "%"% 年



#续表4$

价格变化 价格变化 价格下降 价格下降 价格上涨 价格上涨

"!$ ""$ "#$ "9$ "$$ "7$

-'$2-&@/(7'

%)%74"

!!

2%)%!93

%)%X"3

!!!

"%)%#%#$ "%)%"$X$ "%)%"#"$

-'I27'@ 2%)%947 %)%"99

2%)!!7"

!!

"%)%4!X$ "%)%7!9$ "%)%$9!$

-'$2-&@/(7'

!

-@&9&3XXX

2%)""44

!!!

2%)%%3#

2%)"X%%

!!!

"%)%$!$$ "%)%$!7$ "%)%$"3$

-'I27'@

!

-@&9&3XXX

2%)"#9!

!!!

%)%!#7

2%)#!#%

!!!

"%)%7#"$ "%)%74#$ "%)%747$

%3,2( ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L

*73(9,24 ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L

@73( ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L

I27'@ ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L

,I% #3!"" #3!"" #3%"9 #3%"9 #3%X9 #3%X9

结合国内实际情况%同时也参照黄滕和金雪军!"%!9"+c+SR等!"%!%"做法%把节日变量纳入计量模

型
)!!%#7*

'事实上%一方面%节假日期间较高客流量以及烦琐任务使得零售商在处理顾客问题时变得更加紧

急%零售店铺价格调整的机会成本可能会急剧增加%将导致节假日期间的价格黏性更高&但另一方面%由于

数字文化以及隐含的产品属性等特征%又使得零售商偏向将价格尾数设定为 # % $或 # X $ !'E(P(等%

"%!%"

)#4*

%这本身就增加了价格的变化频次%降低价格黏性'具体实际情况如何%还需回归模型进一步验

证'由于本文的时间跨度为"%!7年X月7日,"%!4年9月7日的月度数据%包含#双十一$ #双十二$两个线上

造物节%同时也是国内线上市场集中促销时期%有助于考虑在节日效应下尾数偏好对价格黏性的影响'具

体回归模型如式!$"%回归结果见表3'

/,)GJ!! 2G"* h
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&

9

+,-&@74

&3

!

-@&9&3XXX

&3

53

3

5

"

&

!$"

表3&模型回归五

价格变化 价格下降 价格上涨 价格变化 价格下降 价格上涨

"!$ ""$ "#$ "9$ "$$ "7$

*,'%37'3 %)939X

2!)74%%

!!!

2%)%9X#

!)%!%9

!

2!)3"%4

!!!

%)X$#"

!!

"%)#!%9$ "%)9443$ "%)"X9$$ "%)$43#$ "%)7#!X$ "%)94#$$
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%)3%9#

!!!

%)74X#

!!!

%)#"3!

!!!
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!!!

%)747#

!!!
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!!!

"%)%773$ "%)%7!$$ "%)%$7%$ "%)%74$$ "%)%7""$ "%)%$77$

-@&9&3XX

%)!4#!

!!!

%)%X9%

!!
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!!!

%)!4%$

!!!

%)%X9$

!!

%)!93!

!!!

"%)%9$!$ "%)%97%$ "%)%9%$$ "%)%9$#$ "%)%97!$ "%)%9%4$

-@&9&3XXX

2%)!4%!

!!!

2%)%3#%

2%)!973

!!

2%)!3%9

!!!

2%)%444

2%)!794

!!

"%)%7!%$ "%)%7$9$ "%)%7#7$ "%)%7!"$ "%)%7$4$ "%)%79!$

+,-&@74 %)%X"" 2%)"7$! %)"#X7 %)%X77 2%)"77X %)"93!

"%)!473$ "%)""$!$ "%)""4X$ "%)!474$ "%)""$!$ "%)""43$

+,-&@74

!

-@&9&3XXX %)%34$ 2%)%!4X

%)!$$%

!

%)%33! 2%)%!3"

%)!$$3

!

"%)%4!"$ "%)%3X#$ "%)%3#!$ "%)%4!"$ "%)%3X#$ "%)%3#!$

-'$-&@/(7' %)%99X 2%)%""!

%)%439

!!!

"%)%#%$$ "%)%"$X$ "%)%"#9$

-'I27'@ 2%)!""3 %)%997

2%)""74

!!!

"%)%47!$ "%)%797$ "%)%$4"$

%3,2( ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L

*73(9,24 ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L

@73( ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L

I27'@ ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L ]+L
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$"

&第 !" 期 &&严玉珊( 数字偏好+尾数定价与线上非对称价格黏性



&&如表3所示%加入#双十一$和#双十二$的人造节日变量时%并加入 +,-&@74

!

-@&9&3XXX的交互项%由模型

!#"和!7"中可以看到%由于节日变量对于价格调整没有显著的正向和负向效应%以三位数字#X$结尾的价

格会给价格上涨带来负向的阻碍效应%而与节日交互项的系数显著为正%说明节日效应会显著削弱以三位

尾数#X$给价格上涨带来的阻碍效应'所以节日期间%价格变化频次显著提高%即便是以三位#X$结尾的价

格%但在价格下降时%节日效应没能发挥出显著的效应%也说明了在节日效应下%尾数偏好对价格上下调整

有着非对称作用'在现有文献中%黄滕和金雪军!"%!9"得出节日效应下的吉利数字#3$会显著阻碍价格变

化
)!!*

%与本文结论不同'可能的解释在于%文化背景下零售商更加偏向以吉利数字结尾'然而%c+SR等

!"%!%"认为在节日期间%价格上涨的次数要显著高于价格下降的次数
)#7*

'也就是说%在节日期间%产品价

格具有下降黏性而没有上涨黏性%这与本文的结论相似'

五" 结论及启示

本文利用线上价格数据%分析了数字偏好+尾数定价对于非对称价格黏性的影响'结果表明%中国线上

市场确实存在数字偏好现象%与北美国家不同的是%中国市场除了数字#X$之外%数字#%$和#3$也同样倍

受欢迎'基于 c(E?M模型进一步实证发现%尾数偏好定价模式对于价格变化可能性具有显著的非对称性影

响效应%进而形成不同程度的向上和向下黏性%这也表明了数字偏好+尾数定价方式是影响非对称性价格

黏性的因素之一'相比黄滕和金雪军!"%!9"一文
)!!*

%本文进一步得到尾数偏好可能会通过以下几点对非

对称价格黏性产生影响(!!"随着偏好数字#%$ #3$ #X$结尾的位数越多%其阻碍价格变化的能力越强%非

对称的影响作用也越加明显&!""偏好尾数会随着产品价值提高%显著阻碍价格变化%尤其是价格上涨%形

成向上黏性&!#"偏好尾数会通过市场结构对非对称价格黏性造成部分影响'

本文的研究具有相当的启示意义(!!"依据消费者心理作用%一方面%以偏好数字结尾传达出产品具

体属性%降低商品市场中生产者和消费者之间的信息不对称%使消费者减少搜寻力度%提高交易效率%优化

线上购物环境&另一方面%以偏好数字定价一定程度上达到了产品促销的效果%丰富零售商的销售策略&

!""本文由对微观价格数据的研究%得到对宏观价格黏性的影响启示%同时对于理解互联网时代的货币政

策制定和通货膨胀管理具有一定的实际意义'由此可知%个体产品的定价模式成为整个宏观经济运行的微

观基础%也为今后的研究方向提供思路以及落脚点'
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