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摘　要：以 2010—2020 年我国沪深 A 股上市公司为样本，运用固定效应模型，基于高管激励视角，研

究企业社会责任对企业绩效的影响机制。研究发现，企业社会责任对企业绩效具有显著的促进作用；

高管薪酬激励在企业社会责任对企业绩效的影响中具有显著的正向调节效应，高管股权激励则对此表

现出显著的负向调节效应。进一步研究表明，企业社会责任对非国有企业财务绩效的影响要强于其对

国有企业的影响。基于此，企业应持续强化责任意识、优化薪酬体系与深化股权监管，以助推企业高

质量发展。
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Abstract：With the A-share listed companies in Shanghai and Shenzhen from 2010 to 2020 as a sample, a 
fixed-effects model is applied to examine the influence mechanism of CSR on corporate performance from the 
perspective of executive incentives. It is found that CSR provides a significant boost to corporate performance; 
executive compensation incentives have a significant positive moderating effect on CSR and corporate 
performance, while executive equity incentives, just the opposite, are negatively related to them. Further research 
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shows that CSR has a stronger effect on the financial performance of non-SOEs than it does on SOEs. In pursuit 
of high-quality development, therefore, the entriprises should make sustained efforts to enhance responsibility 
awareness, optimize salary system and tighten equity supervision.
Keywords：corporate social responsibility; corporate performance; compensation incentives; equity incentives

近年来，企业社会责任表现及社会责任相关信

息披露受到社会各界的广泛关注。企业践行社会

责任，开展扶危济贫、爱心助学等公益慈善活动，

弘扬爱国主义情怀，传播积极正能量，能获得社

会公众的高度评价和赞赏，有利于树立良好企业

形象；同时，也有助于提升企业的治理水平和经

营质量，有效降低政策风险、财务风险与市场风险，

引领企业创新驱动发展新路径，提高企业经营效

益 [1]。

主动承担社会责任的企业能有效缓解并购双方

的信息不对称 [2]，促进友好的沟通与谈判，从而降

低财务风险和收购成本，积极拉动短期并购绩效

与长期经济绩效。Platonova 等人 [3] 认为，在稳步

推进慈善事业的基础上积极履行社会责任，可以

提高客户的忠诚度，获得利益相关者的支持与认

可 [4-5]，从而改善企业的财务业绩。企业践行社会

责任，不仅有赖于宏观政策的引导和支持，更与

高管科学合理的管理与决策密切相关 [6]，而高管决

策又和高管激励有着密不可分的联系。基于委托

代理理论，为有效解决委托者与代理者之间的利

益冲突 [7-8]，首先可以实施薪酬激励，在短期内提

升企业创新研发能力和经济效益 [9-10]；当高管对薪

酬水平感到满足时，会倾向于追求个人成就感的

实现 [11]，通过遵守法律、诚信交易、接受监督等

行为赢得利益相关者的信任，进而为企业创造丰厚

的利润。其次可以引入股权激励，促使高管与股东

实现利益趋同 [12-13]，为企业节约代理成本，从长

期发展的角度规划企业的未来。对被授予股权激

励的高管来说，为实现业绩目标、获得行权资格，

会更愿意开展社会公益活动服务社会 [14]，创造更

大的企业价值。但要避免过度激励导致的机会主

义动机 [15]，高管可能会牺牲股东利益来满足个人

需要 [16]，忽视企业社会责任的重要性，阻碍企业

的长远发展。

综上所述，已有研究探讨了企业社会责任与

企业绩效的关系 [17-19]，但少有研究讨论企业社会

责任、高管激励与企业绩效的内在关系。基于此，

本文在聚焦企业社会责任对企业绩效影响的同时，

探讨高管激励在企业社会责任对企业绩效影响中

的调节作用，并关注不同产权性质企业社会责任

对企业绩效影响的异质性，以期为企业提升财务

绩效提供理论参考。

一、理论分析与研究假设

（一）企业社会责任与企业绩效

从社会契约理论的角度来看，企业与企业内

部、企业与社会之间存在大量显性契约和隐性契

约 [20]，履行契约是企业与生俱来的义务。企业通

过承担社会责任，获得社会公众的赞扬和政府的

褒奖，减少谈判、维护和执行契约的交易费用 [21]，

进而实现自身利益最大化的目标。

从利益相关者理论的角度来看，企业履行社会

责任要站在股东、客户、供应商、员工、政府等

利益相关者的立场，充分满足其基本权益和内在

需要。首先，企业通过合理设置股权结构 [22] 和内

部治理结构 [23]，不断完善公司治理体系，确保股

东的资金安全和收益稳定，并及时向股东提供企

业真实的经营和投资信息。其次，不断提升产品

质量和服务体验，多渠道、多市场吸引潜在客户 [24]，

建立良好的口碑效应和品牌形象。再次，按时结

算供应商的货款，保证货物资金的流动性，制定

供应链社会责任战略规划 [25]，促进与供应商的长

远合作。此外，保障员工的人身安全及福利待遇，

满足其发展需要，激发员工的工作热情和积极性，

使其形成对企业的内在认同感 [26]。最后，遵守法

律法规，依法纳税，保护社会公众赖以生存的自

然环境，实现经济效益、环境效益和社会效益的

有机统一 [27]。履行社会责任能为企业赢得利益相

关者的信任和青睐，打造企业自身的核心竞争力，

加速推动产业转型升级，助力企业质量和效益双

丰收。基于以上分析，本文提出假设 1。
假设 1：企业履行社会责任有助于企业绩效的
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提升。

（二）基于高管薪酬激励的调节作用

为权衡股东与高管的利益冲突，需要设计合

理的薪酬激励制度来降低代理成本，促使管理者

注重企业预期目标的实现 [28]，提升高管履行社会

责任的积极性和主动性 [29]，进而谋取经济效益与

社会效益的最大化。具体而言，当高管对其薪酬

水平足够满意时，其将更关注精神层面的价值追

求 [30]，作出积极投身公益慈善事业、参与社会救

助行动等有益于企业树立良好形象的决策 [31]，借

助社会效应推动企业经济效益增长。与其他经济

组织不同，国有企业兼有经济属性、政治属性与

社会属性，必须具备更强的社会责任感。提高国

企高管薪酬可以促使管理者更加努力承担社会责

任 [32]，履行各利益相关者的主体责任以稳固内在

关系 [18]，为我国实现高质量发展、促进共同富裕

创造更大价值。此外，对高管实行薪酬激励，有

利于企业股东与高管的利益趋同，遏制委托代理

中的逆向选择与道德风险等问题 [33]，促使高管更

加关注企业社会责任目标的实现 [34]，对外提高企

业信誉和知名度、改善与政府部门的关系，对内

提高员工的工作热情、完善内部治理结构 [35-36]，

从而彰显企业价值和责任感，为企业长足发展注

入不竭动力。基于以上分析，本文提出假设 2。
假设 2：高管薪酬激励强化了企业社会责任对

企业绩效的促进作用。

（三）基于高管股权激励的调节作用

由于内部控制质量 [37]、股权制衡度 [38] 等治理

因素的不确定性，实施股权激励会使高管权力逐

渐增大，管理层可能打着履行社会责任的“幌子”

进行交易，暗中谋私，给企业带来负面影响 [39]。

因此，高管持股比例的增加可能会抑制企业社会

责任对企业绩效的促进作用，原因有二：其一，

高管持股比例的增加，促使其集中投资能够提高

公司股价的项目，但企业承担社会责任的成本高，

且收益滞后，在短期内难以弥补这些投入，一定

程度上削减了企业的当期利润 [40]。而高管股权与

企业绩效有直接的联系，在短视行为的诱导下，

高管可能为保住当期财务绩效而放弃社会责任，

将更多的收益用来发放现金股利、进行短期投资

交易，减少长期投资的资金，增加股东利益受损

的风险 [41]，从而不利于企业的可持续发展。其二，

当高管享有更大的权力时，利益相关方对其职务

行为的约束力会大大减弱，个人机会主义可能会

驱使高管作出有损股东或投资者利益的行为 [42-43]，

原本用于缓解企业代理问题的股权激励机制沦为

高管套现或寻租的工具 [44]，外部的社会道德风险

和不利的市场地位可能会使高管减少履行社会责

任的意愿；此外，我国股权激励税收政策存在股

票期权分类不合理、授权日或行权日纳税不科学、

税收优惠力度不够等问题 [45]，对高管履职行权进

行约束和限制，大大降低了股权激励效果，高管

可能会忽视社会责任的承担转而采取收缩型经营

战略以规避财务风险 [34]，陷入消极经营状态，影

响企业长远发展和长期经济增长。基于以上分析，

本文提出假设 3。
假设 3：高管股权激励弱化了企业社会责任对

企业绩效的正向激励效应。

二、研究设计

（一）样本选择与数据来源

本文选取 2010—2020 年沪深 A 股上市公司为

研究样本，基于相关标准对原始数据作如下处理：

（1）剔除金融行业的上市公司；（2）剔除当年

ST、*ST 或 PT 的上市公司；（3）剔除关键财务

数据存在缺失值和异常值的上市公司；（4）为避

免极端值对研究结论的影响，对连续变量在 1%
和 99% 水平上进行 Winsorize 缩尾处理。最终得

到 23 297 个观测样本。企业社会责任评分数据来

自和讯网发布的上市公司社会责任报告专业评测

体系，其他数据均来自国泰安（CSMAR）数据库。

（二）变量设定

1. 被解释变量：企业绩效（TQ）。基于会计

计量方法，常用净资产收益率（ROE）、总资产

收益率（ROA）、每股收益（EPS）等财务指标衡

量企业当期的盈利能力；基于市场计量方法，常

用托宾 Q 值衡量企业未来的市场价值。由于托宾

Q 值不仅能反映企业过往的市场表现，还便于利

益相关者更好地预测企业的发展前景和长期绩效，

故本文借鉴 Yoon 等人 [46-48] 的研究，以托宾 Q 值

度量企业绩效（TQ）。

2. 解释变量：企业社会责任（CRS）。因数据

具有全面性、客观性和可靠性，和讯网上市公司

社会责任数据库被大多数研究采纳与应用。其评
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测体系从股东、员工、供应商等 5 个方面进行考察，

指标得分越高，表明企业履行社会责任的情况越

好。为保证数据的平稳性，避免异常值对回归系

数估计的影响 [49]，参照李新丽等人 [50-52] 的研究，

本文对和讯网社会责任总评分取自然对数来衡量

企业社会责任（CSR）。

3. 调节变量。高管激励机制包含多种激励形

式 [53]，介于数据的可获得性，本文选用薪酬激励

（Wage）和股权激励（Stock）两种最普遍的激励

指标衡量高管激励程度。参考朴姬善等人 [54-56] 的

研究，将前三名高管薪酬的总数相加，取其自然

对数来衡量高管薪酬激励；以高管持有股份占公

司总股份的比值来衡量高管股权激励。

4. 控制变量。借鉴张雪等人 [48,57-58] 的研究，

本文控制了可能影响企业绩效的企业特征变量，

具体包括：公司规模（Size）、资产负债率（Lev）、

营业收入增长率（Growth）、现金流比率（Cashflow）、
管理费用率（Mfee）、机构投资者持股比例（INST）。

本文选取的变量及其定义见表 1。

表 1 相关变量及其定义

变量类型

被解释变量

解释变量

调节变量

控制变量

变量名称

企业绩效

企业社会责任

高管薪酬激励

高管股权激励

公司规模

资产负债率

营业收入增长率

现金流比率

管理费用率

机构投资者持股比例

变量符号

TQ
CRS

Wage
Stock

Size
Lev

Growth
Cashflow

 Mfee
INST

变量说明

企业市场价值与资产重置成本的比值

和讯网企业社会责任总评分取自然对数

前三名高管薪酬总额的自然对数

高管持有股份占公司总股份的比值

年总资产的自然对数

年末总负债除以年末总资产

本年营业收入 / 上一年营业收入 -1
经营活动产生的现金流量净额除以总资产

管理费用除以营业收入

机构投资者持股总数除以流通股本

（三）模型构建

豪斯曼检验结果拒绝原假设，故选择固定效应

模型。首先，为考察企业社会责任对企业绩效的

影响，针对假设 1 构建回归模型（1）。

     （1）
其次，为检验高管激励对企业社会责任与企业

绩效关系的调节作用，参照王怀明等人 [56] 提出的

调节效应模型，针对假设 2 和假设 3 分别建构回

归模型（2）和模型（3）。

          （2）

         （3）

式（1）~（3）中，i 和 t 分别表示企业和年份；

β0、φ0、ω0 为截距项；β1、φ1~φ3、ω1~ω3 为各变量

估计系数；δi 为企业固定效应；θt 为年份固定效应；

εit 表示随机误差项。

三、实证结果分析

（一）描述性分析

各变量描述性统计结果如表 2 所示。托宾 Q

值的平均值为 2.055，表明公司的市场价值远高于

资产重置成本，预计公司未来的业绩表现持续向

好。企业社会责任评级的最大值为 4.313，最小值

为 0.077，均值为 3.058，说明企业社会责任发展

水平偏低；其标准差为 0.677，表明不同企业履行

社会责任情况存在较大差异。高管薪酬激励的均

值为 14.460，标准差为 0.681，表明企业高管薪酬

仍有进一步提升的空间，各企业高管薪酬差距明

显。高管股权激励的均值为 0.137，最大值为 0.689，
最小值为 0，说明高管持股总体水平较低，有部分

企业未实施股权激励计划。

表 2 描述性统计结果

变量

TQ
CSR
Wage
Stock
Size
Lev

Cashflow
Growth
INST
Mfee

样本数

23 297
23 297
23 297
23 297
23 297
23 297
23 297
23 297
23 297
23 297

均值

02.055
03.058
14.460
00.137
22.146
00.411

00.0500
0.172
0.389
0.089

标准差

1.252
0.677
0.681
0.199
1.239
0.198
0.066
0.358
0.235
0.065

最小值

00.881
00.077
12.785

000
19.982
00.056
-0.137
-0.486
00.001
00.010

最大值

07.809
04.313
16.344
00.689
25.849
00.860
00.227
02.074
00.870
00.377
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（二）多重共线性检验

为检验面板数据模型是否存在多重共线性，本

文对被解释变量 TQ 和解释变量 CSR 进行方差膨

胀因子检验，结果见表 3。由表 3 检验结果可知，

在验证企业社会责任对企业绩效的影响时，共线

性指标 VIF 均小于 2，远低于临界值 10，可以判断，

该模型的变量不存在严重的多重共线性问题。

（三）回归结果分析

1. 基准回归结果

表 4 为企业社会责任对企业绩效的影响回归结

果。其结果显示，在加入控制变量并控制企业和

年份固定效应的条件下，企业社会责任（CSR）对

企业绩效（TQ）的回归系数为 0.0361，在 1% 的

水平下显著为正，该结果证实了理论假设 1。一方

面，企业社会责任通过履行社会契约降低交易费

用，提升了企业绩效；另一方面，企业通过与股

东、客户、供应商、员工、政府等利益相关者建

立长期友好合作关系，满足各方利益需求，赢得

了竞争优势和有利的市场地位，促进了企业绩效

的提高。

 

2. 调节回归结果

表5为高管激励调节效应的回归结果。其列（1）
结果表明，在加入高管薪酬激励及企业社会责任

与高管薪酬激励的交互项后，企业社会责任（CSR）
与高管薪酬激励（Wage）的回归系数均在 1% 的

水平下显著为正，说明实施高管薪酬激励能有效

提升企业绩效。企业社会责任与高管薪酬激励的

交互项（CSR×Wage）在 1% 的水平下也显著为正，

表明高管薪酬激励强化了企业社会责任对企业绩

效的激励作用。若企业提高管理者的薪酬待遇，

促使股东与高管的利益趋同，将有利于巩固企业

与利益相关者之间的内在联系，帮助企业在创造

社会价值的同时实现自身发展。该结论证明了假

设 2 的合理性。

列（2）加入高管股权激励及企业社会责任与

高管股权激励的交互项，企业社会责任（CSR）的

回归系数仍显著为正，但高管股权激励（Stock）
的回归系数在 1% 的水平下显著为负，表示高管持

股比例的增加不利于企业盈利能力的提升。企业

社会责任与高管股权激励的交互项（CSR×Stock）
在 10% 的水平下显著为负，表明股权激励也许并

不是推动企业可持续发展的“一剂良方”，随着

高管权力的增大，其可能导致管理者片面追求短

期盈利，放弃投资影响公司长远发展的重要资源，

影响股东权益和股票市场的稳定，制约企业经营

绩效的提升。该结论充分验证了理论假设 3。

（四）内生性处理

为防止反向因果导致的内生性问题，对原模型

的解释变量作滞后 1 期处理。具体而言，将滞后 1
期的企业社会责任（CSR1）代入上述所有模型重

新进行回归，回归结果如表 6 所示。结果显示，

新的解释变量、调节变量及交互项的回归系数仍

显著，且正负方向与前文保持一致，说明本文结

表 3 方差膨胀因子检验结果

变量

TQ
CSR
1.18

Size
1.72

Lev
1.54

Cashflow
1.11

Growth
1.03

INST
1.25

Mfee
1.21

 注：*** 表示 1% 水平下显著，括号内为 t 值，下同。

表 4 企业社会责任对企业绩效的影响回归结果

变量

CSR
Size
Lev

Cashflow
Growth
INST
Mfee

Constant
企业固定效应

年份固定效应

样本数

R2

TQ
0.0361***(3.51)

-0.6204***(-40.98)
0.5661***(9.59)
1.3059***(12.89)
0.1007***(6.31)
1.6115***(41.68)
0.4963***(3.16)

14.8432***(46.89)
YES
YES

23 297
0.345

表 5 高管激励调节效应回归结果

变量

CSR
Wage

CSR×Wage
Stock

CSR×Stock
Size
Lev

Cashflow
Growth
INST
Mfee

Constant
企业固定效应

年份固定效应

样本数

R2

(1)
TQ

0.0431***(4.12)
0.1518***(8.79)
0.1348***(8.29)

-0.6586***(-41.94)
0.5877***(9.98)
1.2255***(12.11)
0.1000***(6.28)
1.6035***(41.62)
0.4061***(2.59)

13.5147***(38.92)
YES
YES

23 297
0.349

(2)
TQ

0.0310***(2.64)

-1.0253***(-13.67)
-0.1311*(-1.77)

-0.6340***(-41.92)
0.4844***(8.20)
1.2826***(12.72)
0.1059***(6.65)
1.6101***(41.79)
0.4759***(3.04)

15.3509***(48.15)
YES
YES

23 297
0.351

 注：* 表示 10% 水平下显著，下同。
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论具有稳健性。

（五）稳健性检验

1. 替换被解释变量

借鉴陈利军等人 [59] 的研究，选取以下两种变

量替换被解释变量来衡量企业绩效：一是用净利

润与总资产平均余额的比值表示总资产净利润率

（ROA）；二是用净利润与股东权益平均余额的

比值代表净资产收益率（ROE）。替换被解释变

量后的回归结果如表 7 所示。结果显示，企业社

会责任 CSR 与 ROA、ROE 的回归系数和显著性均

未发生改变，这证实了本文结论的稳健性。

2. 更换薪酬激励

参考马庆魁等人 [60] 的研究，以管理层报酬总

额的自然对数更换原变量高管薪酬激励（Wage），

表示管理层薪酬（Sala），回归结果如表 8 所示。

结果显示，企业社会责任（CSR）、管理层薪酬

（Sala）、企业社会责任与管理层薪酬的交互项

（CSR×Sala）对企业绩效的影响都与前文结论一

致。本文结论的稳健性再次得以验证。

（六）异质性分析

针对不同产权性质企业进行分组回归，其中，

国有控股企业取值为 1，非国有控股企业取值为

0，回归结果如表 9 所示。在非国有企业中，企业

社会责任（CSR）对企业绩效的回归系数在 5% 的

水平下显著为正；在国有企业中，企业社会责任

（CSR）对企业绩效的促进作用不显著。原因在于：

非国有企业践行社会责任更多依靠内在驱动和价

值导向，在企业发展过程中重视社会责任信息披

露义务的履行 [61]，以提升社会影响、社会声誉和

社会能力，因此非国有企业参与社会慈善活动更

容易赢得社会公众的关注和认可 [62]，有利于企业

可持续发展；而国有企业是推动社会主义现代化、

保障和改善民生的支柱力量，除安全生产、保护

环境、遵守法律等职责外，还需要承担稳定物价、

就业安置等一系列重大决策落实的主体责任 [63]，

为不负国家、政府和人民的期待，许多国企会从

变量

CSR1

Wage

CSR×Wage

Stock

CSR×Stock

Size

Lev

Cashflow

Growth

INST

Mfee

Constant

企业固定效应

年份固定效应

样本数

R2

(1)
TQ

0.0497***
(4.51)

-0.5992***
(-35.39)

0.3330***
(5.16)

1.2604***
(11.44)

0.0947***
(5.55)

1.6682***
(37.00)

0.4879***
(2.91)

13.8052***
(38.80)

YES
YES

20 028
0.344

(2)
TQ

0.0422***
(3.83)

0.1617***
(8.69)

0.0889***
(5.26)

-0.6385***
(-36.44)

0.3551***
(5.51)

1.1938***
(10.85)

0.0935***
(5.49)

1.6558***
(36.82)

0.4107**
(2.45)

12.3975***
(31.91)

YES
YES

20 028
0.348

表 6 解释变量滞后 1 期回归结果

(3)
TQ

0.0532***
(4.84)

-0.8826***
(-10.46)
-0.1564**

(-2.29)
-0.6134***

(-36.05)
0.2894***

(4.48)
1.2462***

(11.34)
0.1011***

(5.93)
1.6496***

(36.68)
0.5212***

(3.11)
14.2540***

(39.76)
YES
YES

20 028
0.349

表 7 替换被解释变量的回归结果

表 8 更换薪酬激励衡量指标的回归结果

变量

CSR
Size
Lev

Cashflow
Growth
INST
Mfee

Constant
企业固定效应

年份固定效应

样本数

R2

ROA
0.0323***(83.19)
-0.0027***(-4.65)
-0.0786***(-35.26)

0.1265***(33.04)
0.0208***(34.41)
0.0118***(8.05)

-0.1148***(-19.32)
0.0424***(3.54)

YES
YES

23 296
0.465

ROE
0.0713***(92.86)
-0.0042***(-3.68)
-0.0501***(-11.34)

0.2085***(27.59)
0.0388***(32.55)
0.0183***(6.36)

-0.1776***(-15.07)
-0.0240(-1.01)

YES
YES

23 281
0.445

变量

CSR
Sala

CSR×Sala
Size
Lev

Cashflow
Growth
INST
Mfee

Constant
企业固定效应

年份固定效应

样本数

R2

TQ
0.0467***(4.48)
0.1144***(6.92)

0.1619***(10.62)
-0.6508***(-41.17)

0.5641***(9.59)
1.2437***(12.31)
0.1026***(6.45)
1.6076***(41.75)
0.3934**(2.51)

13.7704***(39.93)
YES
YES

23 297
0.350

 注：** 表示 5% 水平下显著，下同。
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利润中拨出部分资金用于履行社会责任，给企业

长期经济回报造成一定抑制作用 [64]。

四、结论与启示

（一）结论

实践证明，企业履行社会责任能为其带来正向

的财务表现。本文以 2010—2020 年我国沪深 A 股
上市公司数据为样本，基于利益相关者理论，研

究企业履行社会责任对企业绩效的影响及作用机

制，并进一步讨论了高管激励在企业社会责任对

企业绩效影响中的调节作用，得到如下研究结论：

第一，企业社会责任对企业绩效具有显著的促

进作用，企业承担社会责任能帮助企业解决社会

问题，进而提升企业绩效。

第二，高管薪酬激励对企业社会责任与企业绩

效的关系具有正向调节作用，实施薪酬激励能使

高管更重视企业社会责任的履行，并以此获得更

大的经济回报，由此强化了企业社会责任对企业

绩效的激励作用。

第三，高管股权激励对企业社会责任与企业绩

效的关系具有负向调节作用。高管持股比例增加

会使其权力更集中，也更易诱发高管的自利行为，

使其忽视企业的社会责任，并因此加重股东与高

管之间的利益冲突，阻碍企业绩效的提升。

（二）政策启示

第一，强化责任担当，完善制度建设。企业应

持续关注外部环境变化、公司内部治理、慈善活

动、环境保护等问题，将主动承担社会责任意识

纳入企业价值观，形成多方受益的共益理念；其

次，企业应利用自身优势，通过开发新市场服务

新人群、节约能源和自然资源、带动当地产业集

群发展等方式创造更大的共享价值；最后，企业

需要提供全方位的制度保障，完善公司治理结构，

健全内部控制体系，优化财务人员配备，做到用

制度激励人的同时也用制度约束人。

第二，优化薪酬体系，激发创造活力。企业应

关注高管不同层次的需求，实施透明公平的薪酬

激励制度，设置合理的薪酬差距，营造公平竞争

的内部环境，以提高管理者对企业发展的贡献率；

同时，将薪酬激励嵌入绩效考核指标，实现个人

绩效与企业绩效紧密结合的长效激励机制，综合

运用显性激励与隐性激励措施，以充分调动员工

的积极性。此外，地方政府应厘清与企业的关系，

扩大薪酬激励辐射范围，创新多元化激励方式，

避免过度干预带来不利影响，并引导企业心系社

会、主动履行社会责任，有效利用社会资本建立

良好的信誉，做一个有温度的企业。

第三，深化股权监管，实现长效发展。企业

应重视股权激励可能对企业绩效带来的负面效应，

在激励方案设计方面，应综合分析股票价值、行

权价格和计划目标等因素，对企业的发展情况和

治理结构进行整体评估，制定合理有效的股权激

励方案。在股权激励实施方面，应有效结合短期

激励与长期激励，引入股票期权、股票增值权和

限制性股票等方式，积极试点法律、行政法规允

许的其他激励方式，充分发挥股权激励的长期效

应；在行权监督管理方面，应加强法律和制度监督，

防范管理者虚报、瞒报财务状况等违法行为，可

依据实际情况适当延长行权期限，规范行权条件，

以助推企业长效发展。
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