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高管股权激励对公司绩效的影响研究
———以沪深A股上市公司为例
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摘要:由于企业所有权与经营权相分离,管理者与股东之间的矛盾始终是加剧双方之间利益冲突的根本原因。为提

高管理层对公司的忠诚度,防止管理层的短视行为,引导管理层最大限度地发挥个人才能,基于2014—2022年沪深

A股上市公司数据,采用描述性统计、相关性分析、回归分析等分析方法研究高管股权激励与公司绩效之间的联系。

研究发现,股权激励的实施具有双重意义。既能有效提升企业绩效,也能降低代理成本。
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  中国经济的成长阶段已由原先的迅猛增长转

向追求更高品质的发展模式,这一转变对于国内上

市公司的治理能力及其长期稳健成长能力提出更

为严苛的要求。高效的委托代理关系,能增强企业

的经济效益,并有效分散经营中的风险。然而,这
一机制的实施也伴随着代理成本的上升,这在一定

程度上影响了资源的优化配置,甚至可能导致资源

的无谓损耗,进而对利益相关者的权益造成不利影

响。因此,委托代理成本问题无疑成为制约企业绩

效提升的一大障碍。为了协调股东与管理者之间

的利益矛盾,股权激励作为一种有效的手段,自提

出以来便吸引了理论界与实践界的广泛关注,其中

股权激励的作用机理更是研究的热点所在。当前

研究将高管持股比例作为关键指标,用于评估股权

激励对企业绩效的直接作用,并已积累了大量研究

成果。然而,深入剖析高管股权激励如何具体作用

于企业绩效的机制的研究尚显不足。因此,针对我

国上市公司而言,探究高管股权激励是否真正有助

于提升绩效,以及在这一过程中代理成本是否扮演

了中介角色,这些问题都具有重要的研究价值,值
得深入探讨。

1 文献综述

高管股权激励作为一种长期激励合约,实现了

高管与组织利益的高度融合[1]。实施股权激励,能

够使高管人员无怨言地努力工作,发挥他们的最大

价值,有助于推动企业的长期发展,使公司价值毫

无保留地呈现出来[2]。向高管授予股票能够显著激

发其积极性,使其更加努力地阻止大股东利用权力

将公司财产移至自身名下或相关企业,从而保护公

司利益。这种激励方法有助于对大股东的获取私

利的行为进行监视和防范,进而缩减代理成本,增
强绩效[3]。Morck等[4]察觉到持股比例的多样性对

企业绩效的影响呈现显著的不一致。当比例处于

0~5%时,高管能够充分发挥其职能优势;然而,在

5%~25%的区间时,高管可能利用自身的控制权

通过某种手段损害公司的利益和信誉;而当持股比

例超过25%时,高管和大股东的利益与公司的利益

更加紧密地联系[4]。高管持股与企业绩效的关系是

复杂而多变的,并非简单的线性关系。左晶晶等[5]

发现高管股权激励的动态性与我国上市公司长期

成长性绩效显著正相关。高管股权激励能通过加

大研发投入中介传导作用显著正向影响企业财务

绩效[6]。高管股权激励力度越大,企业创新绩效越

好[7]。王春雷和黄庆成[8]发现高管股权激励也受企

业性质影响,民营企业在实施激励方面比国有公司

取得了更可观的效果。
尽管大部分观点都倾向于股权激励对公司绩

效具有显著的促进作用,但仍有部分学者对此持不
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同看法。Core和 Guay[9]以1980年美国511家实

施股权激励的公司为样本,结果并未发现两者有明

显的相关性。Heron[10]进一步揭示了,在高级管理

人员出售股份前,企业会计报表中的某些关键指标

的真实性会显著下降。甄红线等[11]从聚集现象的

角度出发,探究了股权激励对企业绩效的影响,其
研究发现企业经营者有时可能会以达到股权激励

标准为目的,报告不真实的企业绩效,这种聚集效

应导致股权激励对绩效的提升作用并不明显。此

外,胡景涛等[12]发现两者间并未表现出显著的相

关性。
综上所述,国内外学者对股权激励与公司绩效

间的关联进行了深入探讨。国外学者的观点呈现

多样化的趋势,未形成一致意见。国内学术人员采

用了案例研究法等多种方法,多数观点倾向于高管

股权激励与企业绩效之间存在显著的正向关系。
尽管这一领域的研究成果颇为丰富,但仍待进一步

深化和拓展。

2 假设的提出
委托代理理论在企业的所有者和经营者是同

一人时可能会有种种弊端的背景下应运而生。当

企业所有者保留剩余索取权,而将经营权利转让给

非企业所有者的专业人员,以促进企业的更有效运

作。但代理人未必能完全实现委托人的利益最大

化目标。两权分离下产生信息不对称,股东无法有

效地管束高管的经营活动,造成高管利用信息优势

谋取私利从而忽视企业的长远发展,进而对企业绩

效产生负面影响。为解决两权分离中的代理问题,
股权激励应运而生。

高管股权激励是指企业以一定形式将股权或

股权收益权赋予高级管理人员,使他们得以股东的

身份参与公司决策、分享经营成果并共担风险,进
而促使他们更加勤勉、尽责地投入到公司的长远发

展中。其模式主要有授予股权和授予股票期权两

种。在具体实施过程中,通常会明确规定激励期限

内董事、高管及核心人员的考核标准,能有效地约

束被激励对象的行为。
高管股权激励与企业绩效之间存在怎样的关

系是一个复杂且被广泛研究的话题。从理论层面

来看,股权激励作为一种激励机制,在一定程度能

减少经营者可能存在的急功近利行为,进而推动企

业长期进步[13]。通过提升管理层持股水平,能够进

一步增强其激励作用,有效减少代理成本,从而更

为紧密地将个人与公司的利益结合在一起[14]。这

种利益绑定的实现,对于推动公司业绩的持续提升

具有积极作用。因此,提出以下假设。

H1:高管股权激励能提升企业绩效。
将企业的特定权力分配给管理层,能够使管理

者与企业所有者的关系不再僵硬,使管理层积极地

工作并更加热爱自己的公司,让他们有动力地为企

业创造有益的价值。然而,这一机制的实施也增加

了企业的代理成本。企业经营状况良好时,管理层

将获得丰厚的收益;而当企业面临经营风险时,管
理层同样需承担相应风险。这种激励制度有效促

使代理成本的减少,使管理层与企业形成共同利益

体,从而避免管理层为追求个人利益而损害企业价

值。因此,提出以下假设。

H2:股权激励能减低代理成本。
代理成本即为解决代理问题所产生的代价,这

些代价包括因代理问题而引发的损失及解决该问

题的各项付出。具体来说由三个核心内容组成:①
监督成本,它主要反映了委托人为了规范和控制代

理人的行为所投入的资源。为确保代理人的行为

与委托人的利益相一致,委托人需要投入诸如时

间、金钱及人力资源等要素,来构建和实施一套有

效的监督体系。②担保成本,俗称约束成本,是代

理人保证自己不会做出对委托方不利事情所付出

的代价,以及如破坏利益后应给的赔偿。这包括了

代理人为了获取委托人信任而进行的自律性支出,
例如定期报告经营动态、引入外部独立审计等。③
剩余损失,即代理人造成委托人员的损失,原因是

两者利益不同存在的矛盾。这种损失即使是采取

防范措施或者使用有效工具都无法彻底根除。
具体来说,股权激励将股东和管理层的利益捆

绑在一起,使得管理层更加关注公司的业绩,这有

助于降低由于所有权和经营权分离产生的第一类

代理成本。第二类代理成本主要涉及股东和债权

人之间的利益冲突,与管理层的行为关系不大。股

权激励并没有被第二类代理成本显现出明显的影

响。因此,提出以下假设。

H3:代理成本在股权激励影响企业绩效的过程

中起到中介作用。

3 研究设计

3.1 样本选择与数据来源

基于2014—2022年沪深A股上市公司的数据

展开研究,数据主要来源于Choice金融终端。为确

保实证研究的准确性和有效性,依照以下步骤进行

数据的选取与筛选:①以2014—2022年这9年间的
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沪深A股数据为样本。②清除数据中ST和*ST的

所有公司。由于这类上市公司绩效呈现不稳定性,
缺乏代表性,同时可能会退市,因此在研究之前清

除ST和*ST的数据,以确保研究结果的准确性和

可靠性。③鉴于金融业在现金流量、资本结构以及

财务指标的测量方式与其他产业有所区别。为确

保整体数据的合理性和研究的客观性,本文在数据

选取过程中,将金融行业排除在外。④将样本中存

在的缺失数值进行剔除。

3.2 变量的选择

3.2.1 被解释变量

被解释变量是企业绩效,如今学术界使用的比

较多的衡量指标是托宾Q、净资产收益率(ROE)、
总资产净利润率(ROA)等。经过对文献的梳理,发
现国外学者更倾向于使用托宾Q 这一指标。因为

其具备较强的公允性。然而,托宾Q 的运用条件是

需要一个相对完善的资本市场。由于我国的股票

市场在不断发展,尚未完全成熟,这导致股价与企

业的真实绩效水平之间存在一定的偏差。因此,如
使用托宾Q 来衡量国内企业绩效具有一定的局限。
另一个衡量企业绩效的总资产收益率(ROA)的显

著优势在于其不受特定行业或地域的局限,应用领

域相当广泛,在国内,多数学者都倾向于采用这一

指标来评估公司的绩效。因此,本文选择总资产净

利润率(ROA)作为评估企业绩效的主要指标。

3.2.2 解释变量

多数学者认为股权激励是一项关于企业内外

部多方面影响的复杂项目[15]。国内外学者在评估

股权激励时,主要采用了定量和定性两种分析方

法。通过定量分析来评估企业绩效,主要是为了揭

示不同股权激励方式以及不同股权激励对象在实

施过程中效果的差异。有关高管股权激励的衡量,
不同研究采用的衡量标准也不相同。鉴于我国的

股权激励制度仍处于不断完善和发展的阶段,为确

保数据的客观性和准确性,将高管持股比例(高级

管理人员所持有的股份数量与公司发行在外的总

股数之比)作为衡量高管股权激励的指标显得较为

合理。

3.2.3 中介变量

选取代理成本作为中介变量。在衡量代理成

本时,无论是国外还是国内学者,大都倾向于采用

管理费用率(即管理费用与营业收入的比值)这一

指标。因此,使用管理费用与营业收入之比作为衡

量代理成本的标准,以确保研究的准确性和一致性。

3.2.4 控制变量

(1)企业规模(Size)。企业规模越大对企业绩

效的提升越有利,因为大规模企业各项资源充足,
资本基础稳固,发展经验成熟,市场嗅觉灵敏,对企

业业绩带来正向的促进作用。选取公司员工人数

的自然对数作为企业规模,以消除公司规模对代理

成本可能产生的影响。
(2)资产负债率(Lev)。资产负债率的比值通

常保持在1以内,一个企业资产负债率越高,其偿债

能力越弱,会给企业带来风险。本文采用总负债占

总资产的比例来衡量资产负债率。
(3)高管货币薪酬(Gpay)。高管的货币薪酬,是

指高管从企业中获取的经济性报酬,主要以货币形式

体现,高管的薪酬水平对企业绩效具有一定的影响。
采用前三位高管薪资的对数进行衡量,能更深入地反

映高管的薪资层次。
(4)第一大股东持股比(Topone)。这一指标能

够有效地反映公司的股权集中度情况。随着股权

集中度的上升,股东对高管的监督力度会相应增

强,管制高管可能存在的自私动作。然而,也会有

消极的影响,会导致大股东权力的增强,为潜在的

道德风险和机会主义行为提供空间,这可能损害企

业的整体利益,从而对企业的绩效产生不利影响。
(5)行业(Ind)和年份(Year)。因企业在不同行

业与年份所处的宏观和微观环境各不相同,经营业

绩也会不同。将行业(Ind)作为虚拟变量参考中国

证监会行业分类的标准,年份(Year)也作为虚拟变

量用来控制行业和年度不同产生的影响,发挥固定

效应作用。
变量的定义情况如表1所示。

3.3 构建模型

为了深入探究股权激励强度与企业绩效之间

的关联,借鉴万里霜[16]所创建的模型,以此为基础

展开工作。

表1 主要的变量定义

变量种类 变量名字 变量表达

被解释变量 企业绩效(ROA) 净利润/总资产平均余额

解释变量 股权激励(EI) 高管持股数/公司总股数

中介变量 代理成本(AC) 管理费用/营业收入

控制变量

公司规模(Size) 员工人数的对数

资产负债率(Lev) 总负债/总资产

高管货币薪酬(Gpay) 前三名高管薪酬自然对数

大股东持股比例(Topone) 第一大股东持股比例

行业(Ind) 虚拟变量

年份(Year) 虚拟变量
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  研究高管股权激励与企业绩效的相关性,构建

模型:

ROA=α0+α1EI+α2Size+α3Lev+α4Gpay+
α5Topone+α6Ind+α7Year+ε (1)

为了验证H2和H3,即代理成本扮演的中介角

色,构建了模型:

AC=α0+α1EI+α2Size+α3Lev+α4Gpay+
α5Topone+α6Ind+α7Year+ε (2)

ROA=α0+α1EI+α2AC+α3Size+α4Lev+
α5Gpay+α6Topone+α6Ind+α7Year+ε (3)

式中:α0 为截践项;α1、α2、…、α7 为相关系数;ε为随

机误差项。

4 实证分析

4.1 描述性分析

如表2所示,企业绩效(ROA)的中心趋势为

0.038,可以看出本文的研究对象绩效平均水平不

算高。最小值为-0.375,最大值为0.276,标准差

为0.074,说明变量数据的波动率并不大,总体变化

幅度较小,但公司之间的绩效水平有较大变化,表
明所采用的样本所概括的范围较大,较有说服力。
高管持股比例(EI)平均数为0.088,可以看出整体

而言高管持有的公司股份占总股本的百分比总体

水平一般。极值之间的差距为0.520,证明企业之

间EI的差异性显著。代理成本方面,最小值为

0.006,最大值为0.671,标准差为0.075,这反映

各企业代理成本虽存在波动,但整体而言波动性

相对较小,反映上市公司普遍建立了较为完善的

公司治理结构,股权结构相对合理,内部激励与约

束机制较完善,都面临着严格的外部监管和市场

竞争压力。

4.2 相关性分析

根据表3中的分析结果,观察到变量间相关系

数的绝对值均保持在0.5以下,这表明变量间不存在

多重共线性问题。EI和ROA相关系数为0.077,

这一结果在1%的显著性水平上得到了验证。这表

明,股权激励作为一种激励机制,对于提升企业绩

效具有显著的正向效果。这也意味着通过股权激

励可以激发相关人员的积极性,进而改善企业的

业绩。
此外,代理成本(AC)与企业绩效(ROA)在1%

的水平上显著负相关,说明企业如果能够采取有效

措施来降低代理成本,将有助于提升企业绩效。
通过分析结果不难发现各变量在影响企业绩

效方面的显著作用。具体来说,他们均与被解释变

量之间呈现显著的关系。例如,高管货币薪酬,与

ROA之间的相关系数达到显著的0.152。这一发

现表明,高管货币薪酬与公司业绩之间确实存在着

积极的正向影响。随着薪酬的逐步增加,企业的运

转过程变得更为有序,内部管理体系也更加健全,
进而提升企业绩效。

4.3 回归分析

4.3.1 高管股权激励对公司绩效影响的回归分析

通过对表4列(1)分析发现,高管股权激励(EI)
与企业绩效(ROA)正相关,在1%的显著性水平上

关系数达到0.021。由此得出,高管持股比例的增

加,企业的绩效水平呈现相应的提升趋势。所以,
高管股权激励对于企业绩效提升具有正向的作用。
这一结论与H1相吻合,回归分析的结果为假设提

供有力的验证。

表2 描述性分析结果

变量 观测值 平均值 标准差 最小值 最大值

ROA 18442 0.038 0.074 -0.375 0.276

EI 18442 0.089 0.129 0.000 0.520

AC 18442 0.091 0.075 0.006 0.671

Size 18442 7.594 1.212 4.443 11.090

Lev 18442 0.422 0.200 0.048 0.933

Gpay 18442 14.530 0.687 12.540 16.650

Topone 18442 0.318 0.141 0.070 0.726

表3 相关性分析结果

变量 ROA E1 AC Size Lev Gpay Topone

ROA 1

EI 0.077*** 1

AC -0.218*** 0.059*** 1

Size 0.046*** -0.147*** -0.288*** 1

Lev -0.332*** -0.219*** -0.219*** 0.324*** 1

Gpay 0.152*** -0.069*** -0.166*** 0.363*** 0.084*** 1

Topone 0.180*** -0.091*** -0.148*** 0.123*** 0.036*** 0.028*** 1

 注:*、**、***分别表示10%、5%、1%的显著性水平。
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表4 回归分析

变量
(1) (2) (3)

ROA AC ROA

EI
0.021*** -0.015*** 0.016***

(5.24) (-3.91) (4.29)

AC
-0.290***

(-40.77)

Size
0.005*** -0.014*** 0.001
(9.82) (-29.75) (1.28)

Lev
-0.138*** -0.041*** -0.150***

(-48.78) (-14.69) (-55.03)

Gpay
0.022*** 0.000 0.022***

(25.56) (0.18) (26.74)

Topone
0.094*** -0.060*** 0.077***

(26.23) (-16.75) (22.19)

常数项
-0.284*** 0.269*** -0.207***

(-23.94) (22.79) (-17.90)
观测值 18442 18442 18442
R2 0.212 0.228 0.278

IndFE Yes Yes Yes
YearFE Yes Yes Yes

 注:*、**、***分别表示10%、5%、1%的显著性水平;括号内为t值。

  虽然表4中R2<0.3,但并不能否定任何重要

变量的重要性,因为具有统计显著性的P 仍可继续

识别关系,并且系数具有相同的释义。

4.3.2 代理成本的中介效应检验

为验证H2,进行模型二的回归分析,相关结果

如表4例(2)所示,EI与 AC之间的回归系数为-
0.015且具有负显著性,验证了高管股权激励与代

理成本的反向关系。通过实施股权激励,高管与股

东的利益得到了统一,双方共同致力于实现企业价

值的最大化,这一措施有效地解决了因委托代理关

系而产生的代理冲突,进而降低了代理成本。因

此,证明H2是有说服力的。
如表4列(3)所示,代理成本AC为负数并且在

1%的水平上显著。此外,EI为0.016是正数且在

1%的水平上显著,这进一步验证了股权激励对提

升企业绩效的积极作用,并揭示了代理成本能使企

业绩效处于劣势地位。可以证明 H1、H2和 H3均

成立。

4.4 稳健性分析

为确保结论的严谨性,进行稳健性检验,探究

当采用不同的估计方法或不一样的变量时,研究结

果是否保持一致。若改变估计方法或调整相关变

量后,实证结果未发生显著变化,那么更好地认为

所得结果是稳健可靠的。为了验证模型(1)、模
型(2)以及模型(3)的稳健性,采用替换因变量的方

法来对这3个模型进行稳健性检验。将原先的被解

释变量ROA替换为ROE。经过替换后,发现回归

结果均在10%的水平上显著,这进一步证实了3个

假设的正确性,同时也进一步验证了中介效应的稳

健性。如表5所示。

表5 稳健性分析

变量
(1) (2) (3)

ROE AC ROE

EI
3.061*** -0.015*** 2.087**

(3.41) (-3.91) (2.42)

AC
-63.091***

(-39.11)

Size
1.373*** -0.014*** 0.470***

(12.53) (-29.75) (4.36)

Lev
-23.804*** -0.041*** -26.407***

(-37.20) (-14.69) (-42.69)

Gpay
4.337*** 0.000 4.346***

(22.78) (0.18) (23.76)

Topone
17.839*** -0.060*** 14.068***

(21.94) (-16.75) (17.87)

常数项
-63.911*** 0.269*** -46.957***

(-23.79) (22.79) (-17.94)
观测值 18442 18442 18442
R2 0.151 0.228 0.216

IndFE Yes Yes Yes
YearFE Yes Yes Yes

 注:*、**、***分别表示10%、5%、1%的显著性水平;括号内为t值。

4.4.1 高管股权激励与企业绩效正相关的稳健性

检验

模型(1)旨在验证 H1。为此,引入新的衡量方

式。回归结果显示,高管股权激励与企业绩效的相

关系数在1%的水平上呈现显著的正相关,系数为

3.061,与之前的研究结论相吻合。

4.4.2 代理成本中介效应的稳健性检验

回归分析的结果显示,在模型(2)中,高管股权

激励EI与代理成本AC的回归系数为-0.015,这
一结果与前文的研究结论相吻合。而在列(3)中,

EI的系数为正,另外AC在1%的水平上显著,可以

推断中介反应确实是由代理成本实现的,与之前的

结论相一致。
通过替换被解释变量对相关模型进行稳健性

分析,从数据来看,所得结论与回归分析的结果几

乎无差别,部分关键变量的显著性甚至超过了前文

的回归分析结果。这进一步证明了本文所得结论

并非偶然,确保了其稳健性。

5 结论与建议

5.1 结论

本文选取了沪深A股上市公司9年共5034个
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企业为研究样本,通过实证研究了高管股权激励对

公司绩效的影响,并采用替换因变量进行稳健性检

验。通过对实证结果进行分析可以得出以下结论。

5.1.1 股 权 激 励 对 企 业 的 绩 效 具 有 积 极 的 正 向

影响

对高管实施激励措施,实际上是让他们与企业

同甘共苦。高管们通常是具备深厚专业知识和丰

富经验的优秀人才,他们是企业取得竞争优势的关

键因素。通过实施高管股权激励这一内部治理机

制,企业能够将公司的绩效与高管们的努力程度紧

密关联起来,从而有效地推动企业绩效的提升。

5.1.2 股权激励可以大大降低公司的代理成本

这一结论充分证明了股权激励在调和股东与

管理者利益冲突方面的积极作用。为了最大限度

地减少代理成本并缓解股东与管理层之间的矛盾,
企业所有者倾向于向高管实施股权激励,以此来协

调股东与管理层的利益,从而推动公司更快速、更
稳健地发展。

5.1.3 代理成本扮演着一个中介角色

股权激励的实施具有双重意义。一方面,它能

够促使高层管理人员以公司价值最大化为目标,从
而全面增强企业的综合实力;另一方面,能降低代

理成本。具体而言,代理成本占比较大的公司往往

通过股权激励,降低代理成本,提升企业绩效。企

业实行股权激励制度,将代理成本下降到理想程

度,非直接地提升企业总体绩效。

5.2 建议

现阶段,沪深A服上市公司的委托代理问题依

然存在。依据本文的研究结果,高管股权激励能够

在一定程度上改善和提升企业的绩效,这表明股权

激励在企业的日常运营与发展中发挥着积极的作

用。为了更有效地降低上市公司内部的代理成本,
应深入理解股权激励的作用机制。基于本文的研

究发现,提出以下建议。

5.2.1 完善专业经理人市场

经过对 H2的实证检验,发现股权激励确实有

助于降低企业的代理成本。然而,根据本文的描述

性统计分析得知,不同企业间的代理成本呈现显著

的差异性,且总体上处于较高水平。这在一定程度

上反映出经理人市场尚待完善。
首先,为了更有效地减轻因信息不对称而产生

的代理成本,需建立一套科学的职业经理人选拔制

度。其次,构建完整的经理人资料档案至关重要,
这有助于防止高管滥用股东赋予的权力,确保公司

利益不被个人私利所侵害。最后,积极引导资本市

场,推动建立更加完善的职业经理人选拔制度,并
构建一套全面的职业经理人评价体系。通过竞争

和淘汰机制,能够确保企业经理人的能力与职业操

守与时俱进。因此,加强职业经理人评价体系的建

设,对于股权激励方案的有效实施具有举足轻重的

意义。

5.2.2 完善公司内部管理机制

优化内部治理结构,不仅为企业持续壮大提供

坚实基础,也有助于为股权激励的实施创造有利的

内部环境。规范监事会的选拔流程,确保监事会享

有充分的知情权。监事会的独立性对于企业内部

监督至关重要。因此,股权激励的对象中不应包括

监事会成员。同时,企业需不断完善董事会机制,
并着力改善公司内部的其他治理结构,如企业章程

和组织架构,从而从内部治理层面推动企业实现更

好的发展。

5.2.3 增强股权激励的程度

依据描述性统计结果,上市公司的高管股权激

励力度略显不足,这限制了股权激励机制的潜在优

势发挥,并可能对企业绩效产生不良影响。高管股

权激励能够借助影响企业代理成本来推动绩效的

提升。增强股权激励力度意味着提升高管的持股

数占总股本的比例,进而更有力地对股东进行约束

监督,防止股东为了一己私利做出不当的事情,以
此降低代理成本。随着高管持股比例的提升,他们

的工作积极性也会相应增强。因此,上市公司应考

虑自身的真实条件,符合实情地逐步加大股权激励

力度,妥善处理股权激励与代理成本之间的关系,
通过股权激励充分激发高管的工作热情,从而有效

提升公司的绩效水平。
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ResearchontheInfluenceofExecutiveEquityIncentiveonCorporatePerformance:
TakingShanghaiandShenzhenA-shareListedCompaniesasanExample
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(1.SchoolofAccountingandFinance,ChengduJinchengCollege,Chengdu611731,China;

2.ChongqingMinglinInternetofThingsTechnologyCo.Ltd.,Chongqing400054,China)

Abstract:Becauseoftheseparationofenterpriseownershipandmanagementrights,thecontradictionbetweenmanagersandshareholdersis
alwaystherootcauseofintensifyingtheconflictofinterestbetweenthem.Equityincentive,asaneffectivemediumandlongtermincentive
mechanismformanagement,canalleviateagencyproblemsandreduceagencycosts,andisanimportantmeanstosolveconflictsofinterest.In
ordertoimprovetheloyaltyofthemanagementtothecompany,preventtheshort-sightedbehaviorofthemanagement,andguidethe
managementtomaximizetheirpersonaltalents,basedonthedataofShanghaiandShenzhenA-sharelistedcompaniesfrom2014to2022,

descriptivestatistics,correlationanalysis,regressionanalysisandotheranalyticalmethodswereusedtostudytherelationshipbetween
executiveequityincentivesandcorporateperformance.Itisfoundthattheimplementationofequityincentivehasdualsignificance.Itcannot
onlyeffectivelyimproveenterpriseperformance,butalsoreduceagencycosts.

Keywords:seniormanagement;equityincentive;agencycosts;corporateperformance

503

               黄 叙等:高管股权激励对公司绩效的影响研究 




