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摘  要 

在瞬息变幻的国内外经济环境下，企业高质量发展的支柱正逐渐向以创新为核心，兼顾生产效率与发展

韧性，以市场和政策为支撑转变，其中，高素质经理人与组织管理发挥着不可或缺的保障功能。然而，

经理人薪酬如何影响企业发展质量这一问题尚未得到充分的讨论。因此，本研究以2012~2023年的上市

公司为例，探究高管货币性薪酬水平对企业高质量发展的影响，并分析数字化转型程度在这一影响过程

中发挥的调节作用，为企业制定长期稳定的发展策略提供参考。研究结果显示，合理的货币性薪酬可以

有效提升企业高质量发展水平，数字化转型程度则会进一步强化这一正向影响。 
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Abstract 
In the rapidly changing domestic and international economic environment, the pillars of high-
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quality enterprise development are gradually shifting towards innovation as the core, taking into 
account productivity and development resilience, and supported by markets and policies, in which 
high-quality managers and organisational management play an indispensable safeguarding func-
tion. However, the question of how managerial compensation affects the quality of corporate devel-
opment has not been fully discussed. Therefore, this study takes listed companies from 2012 to 
2023 as an example to explore the impact of the level of monetary compensation of executives on 
the high-quality development of enterprises, and analyses the moderating role played by the degree 
of digital transformation in this process of impact, so as to provide reference for enterprises to for-
mulate long-term stable development strategies. The results of the study show that reasonable 
monetary compensation can effectively enhance the level of high-quality development of enter-
prises, and the degree of digital transformation will further strengthen this positive effect. 
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1. 引言 

党的二十大报告明确提出，高质量发展是加快建设现代经济体系的第一要务。但是，在以市场和企

业为主导的现代经济格局中，传统的制度与技术“单项决定论”已经难以适应经济社会发展的新形势[1]。
数字化转型是当前企业重要的发展引擎和创新动力，是企业进一步降成本、增效率的重要途经之一。数

字经济空前的发展速度与扩张规模产生的辐射广度与影响深度日益成为重构关键资源配置、推动经济结

构转型升级的关键要素。在此背景下，数字化不仅推动了生产要素的高效率整合与配置优化，还为企业

进一步提升发展质量提供了重要的技术支持。因此，深入分析数字化转型背景下企业高质量发展的影响

因素，不仅具有重要的理论价值，此外，也将为企业在数字化转型及实现高质量的发展提供实用性的指

导。 
然而，我国上市公司在进行数字化转型时普遍遭遇较长的见效周期和高昂的投入成本等挑战。因此，

管理层在采取具体措施推动实际转型的过程中，会因为个人利益而产生迟疑，出现由激励机制的缺失和

监督机制的不完善而产生的委托代理问题，抑制了企业优化生产流程的进度和提升资源配置的效率。鉴

于企业高质量发展本质上依赖于资源的优化配置与利用，上述问题已然成为阻碍企业产能效率提升的瓶

颈之一。 
合理的薪酬激励机制是促进企业高质量发展的有效工具之一[2]。学术界围绕高管薪酬激励对企业发

展质量的影响展开了大量的研究，其中，股权激励是这一领域的焦点[3]。然而，基于代理冲突理论和管

理防御理论的研究得出了相互违背的结果，高管激励的作用机制仍然存在分歧，即代理冲突观下可以缓

解代理问题、达成激励相容效应，帮助企业成长；而管理者防御观则认为股权激励会强化高管权利，导

致经理人采取过度防御行为、产生利益侵占动机，损害企业的长期利益，对发展造成负面影响。此外，

相较于股权激励，有关货币性薪酬激励与企业发展之间的研究相对匮乏。鉴于货币性薪酬是激励机制中

最为核心的一环，深入探究其对企业高质量发展的影响具有重要的理论价值和实践意义。 
基于上述制度与研究背景，本研究拟通过实证分析的方法，探讨高层管理人员的货币性薪酬如何影
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响企业的高质量发展，以及数字化转型在其中发挥的调节作用。 

2. 文献回顾与假设提出 

2.1. 高管薪酬与企业高质量发展 

从企业治理角度来看，高管薪酬激励制度以“利益协同机制”为中心，可以有效减少管理者与公司

所有者之间的代理关系矛盾，比如管理者为了自身利益最大化而导致的短视行为。一方面，科学合理的

高管薪酬体系能够将经理人的个人利益与企业发展目标融合，激励其做出有利于企业价值最大化的决策。

另一方面，长期激励措施有助于弱化代理冲突，减少因短期利益驱动而引发的舞弊与审计风险[4]以及违

规信息披露的可能性[5]。在优秀高管的带领下，企业内部能够形成积极向上、相互学习的良好氛围，内

部矛盾与冲突得到有效缓解，员工工作效率和整体生产效能得到改善，进而进一步增强企业的发展潜力。

因此，高管货币薪酬激励计划的制定可以抑制经理人的风险规避倾向[6] [7]、提高决策效率，鼓励他们从

企业财富最大化角度出发，进行日常经理管理[8]。 
从企业发展角度来看，首先，高管货币性薪酬激励可以为企业保留人才。通过构建合理的薪酬体系，

企业能够有效吸引和留住核心管理人才，在保持企业经营管理一致性的同时，为提升企业发展水平奠定

人力资源基础。Dong 和 Guo 的研究表明，货币性薪酬和股权激励均能够有效提升高管的风险承担意愿

[6]，从而激发其创新动力，促进研发投入的增加和创新质量的提升[9]。其次，凭借经理人的专业优势不

仅能够优化企业的生产运营流程，还能实现资源的高效配置，显著提升企业发展质量。 
现有文献从上述层面对高管薪酬的影响效果进行研究，多聚焦于财务绩效，对高质量发展的多维度

内涵研究不足，例如资本、劳动力、资源的投入与转化效率等。高管的薪酬激励制度可以成为有效的工

具，既能鼓励管理人员承担创新和投资的风险，又能协调短期业务绩效与长期战略计划。特别是，以绩

效为导向的收入与企业的短期目标相关联，可以激励管理者追求短期业务目标，而股权激励着眼于公司

的长期利益，也可以使管理者愿意承担公司特有的风险。与不断变化的外部市场环境不同，这种灵活的

激励机制仍然具有战略价值，可以进一步提高公司的竞争力和发展质量。综上所述，本文提出如下假设： 
H1：企业高管的薪酬激励显著促进企业实现高质量的发展。 

2.2. 数字化转型的调节作用 

数字化转型是目前企业用来扩大合作渠道、增强竞争力、实现升级换代的有效策略之一。企业数字

化转型的核心思想是通过大数据、互联网等新技术的应用，对商业模式、生产流程和组织结构进行彻底

而全面的更新。这一过程通常伴随着各种困难，包括技术和管理方面的困难，因为它可能会，而且经常

确实会损害管理人员的短期目标和职业发展。因此，企业可以在建立适当的薪酬和激励制度时，部分弥

补年轻管理人员在做出冒险决策时可能遭受的惩罚，这也有助于激励他们进行他们负责的改革，更积极

地承担风险，从而为企业升级做出更大贡献。 
企业数字化转型能够显著提升产品质量，推动企业高质量发展。具体来看，一方面，利用数字化技

术可以提高产品研发环节效率、生产环节质量以及流程监控的精细程度，进而提升产品质量；另一方面，

利用信息手段整合企业内部资源，可以实现资源的高效配置与利用。这一方式不仅可以明显增强企业的

竞争优势，也奠定了企业长远、稳健发展的基础。 
除此以外，现有研究从理论角度对数字化转型在高管薪酬与企业发展质量的作用关系之间的调节效应进

行了解释，但较少探讨数字化时代下薪酬工具带来的创新性影响。当前我国上市公司普遍存在的所有权和经

营权分离问题，与企业业绩高度相关，通过合理的薪酬激励制度达成利益一致的共识，是解决这一问题的有

效途径之一。高管薪酬激励计划具有双重作用：其一是可以强化高管对企业长期战略的认同感，促使其更加
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关注企业业绩的提升，重视企业的可持续发展；其二是可以激发企业高管的创新思维，促使其主动运用数字

化转型等战略工具，实现企业高质量发展。值得注意的是，虽然数字化转型具有投入大、周期长的特点，使

得部分学者对薪酬激励与数字化转型深化的直接关联性持保留态度，但不可否认的是，数字化转型所带来的

核心竞争力提升和市场拓展效应，对企业长期发展具有重要的战略价值。基于此，本研究提出如下假设： 
H2：在高管货币性薪酬推动企业高质量发展的过程中，数字化转型发挥了积极的调节作用。 

3. 研究设计 

3.1. 样本选取 

本研究针对 2012年至 2023年期间的所有上市公司进行了分析，并依据以下标准对样本进行了筛选：

1) 排除金融行业中的上市公司。2) 去除那些面临退市风险(即特别处理股票，简称 ST 股)的企业样本；

3) 排除那些上市时间不足一年且已经退市的公司样本；4) 从主变量中切割缺失的样品。同时，为了确保

结果的可靠性，针对企业样本中的连续性变量，实施了 1%和 99%分位数的双向缩尾处理。 

3.2. 变量定义与测度 

3.2.1. 被解释变量 
本研究的被解释变量是通过全要素生产率(TFP)来定量分析企业高质量发展的水平。本次基准回归采

用通过 LP 方法计算得出的全要素生产率作为研究依据。 

3.2.2. 解释变量 
基于数据可获得性原则，本研究选取货币性薪酬作为核心解释变量。参考陈修德和李世辉等的做法，

以前三名高管薪酬总额的自然对数(LnTOP3)衡量高管货币性薪酬。在稳健性检验中，本研究加入股权激

励相关的指标作为控制变量，对基准回归结果进行进一步的检验。 

3.2.3. 调节变量 
采用吴非(2021) [10]的方法，通过文本分析，统计上市公司年度报告中与“企业数字化转型”相关的

词汇频率，从而描绘出转型的具体程度。 

3.2.4. 控制变量 
本研究参照相关的研究方法选定了一些控制变量，包括企业的规模(Size)、财务杠杆(Lev)、管理费用

比(Man_Fee)、股权集中度(IH)、现金流(Cfo)以及盈利能力(ROA)，详见表 1。 
 
Table 1. Variable design and definition 
表 1. 变量设计与定义 

变量类型 变量名称 变量符号 变量定义 

被解释变量 企业高质量发展 TFP_LP LP 方法测算全要素生产率 

解释变量 货币性薪酬 LnTOP3 前三名高管薪酬总额的自然对数 

调节变量 企业数字化转型 DCG  

控制变量 

企业规模 Size 资产总额去对数 

企业财务杠杆 Lev 负债总额/资产总额 

企业管理费用率 Man_Fee 管理费用/营业收入 

股权集中度 IH 第一大股东持股比例 

企业现金流 Cfo 经营活动产生的现金净流量/营业收入 

企业盈利能力 ROA 净利润/平均资产总额 
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3.3. 模型设定 

为了探究“高管薪酬能够正向促进企业全要素生产率”这一关系是否成立以及数字化转型在这一关

系中的调节作用是否存在，本文通过构建两个模型(1)和(2)来实证验证“企业全要素生产率”这一关系是

否是真实的，并探讨数字化转型在这一关系中的调节作用是否存在。 

 , 0 1 , ,TFP LnTOP3 Controls ΣInd ΣYeari t i t i tα α ε= + + + + +  (1) 

 , 0 1 , 2 3 , ,TFP LnTOP3 DCG LnSum DCG Controls Ind Yeari t i t i t i tβ β β β ε= + + + × + + Σ + Σ +  (2) 

其中，TFP 代表全要素生产率，LnTOP3 代表高管货币性薪酬，如果 1α 显著为正，则表明企业高管的货

币性薪酬越高，对提高企业的全要素生产率越有利。DCG 表示数字化转型，是本研究的调节变量。如果

,LnTOP3 DCGi t × 的回归系数 3β 与 1α 方向相同，则表示强化了 1α 的效果，即数字化转型能够增强货币性

薪酬水平对全要素生产率的提升作用。Controls 为控制变量， Year 和 Ind 分别为年度和行业固定效应，

,i tε 为残差项。 

4. 实证结果与分析 

4.1. 描述性统计 

本研究关键变量的描述性统计结果如表 2 所示。根据所选样本的数据，上市公司前三位高管的货币

性薪酬 LnTOP3 的平均值为 14.55，标准差 SD 为 0.705，表明高管薪酬在一定范围内相对集中。 
根据数据显示，全要素生产率(TFP_LP)的最低值为 6.093，最高值为 11.22，这表明所研究的企业在

TFP_LP 方面存在显著差异，这些差异可能与企业的内部管理效能、资源配置效率，以及外部的政策环境

和行业特点等因素有关。 
在调查的企业样本中，第一大股东的持股比例在不同企业间存在明显变化，最高可达 89.99%，而最

低则为 1.8%。这显示出公司高层管理者的持股状况差异较大，反映出各企业在控制权方面的不同。这种

差异进一步导致了管理力度的不同，从而在企业的生产流程、效率和未来的战略规划等方面形成了不同

的影响，进而影响企业的经营和盈利表现。其他变量总体上分布较为合理。 
 
Table 2. Descriptive statistics results 
表 2. 描述性统计结果 

 (1) (2) (3) (4) (5) 

VARIABLE N Mean SD Min Max 

LnTOP3 35517 14.55 0.705 12.79 16.55 

TFP_LP 35517 8.351 1.063 6.093 11.22 

DCG 35517 1.553 1.408 0 5.037 

ROA 35517 0.0270 0.344 −48.32 10.40 

Man_Fee 35517 0.0970 0.235 −0.111 16.21 

Size 35517 22.25 1.340 15.58 28.70 

Lev 35517 0.435 0.461 0.00800 63.97 

IH 35517 33.76 14.70 1.844 89.99 

Cfo 35517 0.0830 0.407 −24.88 15.38 
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4.2. 基准回归 

本研究聚焦于高管货币性薪酬是否有助于企业高质量发展，对该问题进行基准回归，表 3 介绍基准

回归结果依据下表的分析结果，当行业和年份的固定效应同时被纳入考量时(见表 3 列 4)，高管的货币性

薪酬(LnTOP3)与全要素生产效率(TFP_LP)之间存在显著的正相关关系，显著性水平为 1%。具体而言，若

高管的货币性奖励水平提升一个单位，企业的全要素生产效率将相应提高 0.208 个单位。这一发现验证

了我国上市公司高层管理人员的货币薪酬与全要素生产率之间存在显著正相关性，从而支持了假说 H1。
由研究结果可以推测，适度提升高管货币性薪酬水平可以有效促进企业高质量发展，上市公司应该充分

利用高管薪酬来改善效率不达标、资源分配不合理而导致的浪费等问题，优化公司生产流程，赋能企业

高质量发展。 
 
Table 3. Baseline regression results 
表 3. 基准回归结果 

 (1) (2) (3) (4) 

 TFP_LP TFP_LP TFP_LP TFP_LP 

LnTOP3 0.2084*** 0.2235*** 0.1751*** 0.1891*** 

 (40.5581) (40.2456) (36.2133) (36.3852) 

ROA 0.5169*** 0.5070*** 0.4762*** 0.4664*** 

 (30.9534) (30.3257) (31.4905) (30.8311) 

Man_Fee −0.6534*** −0.6549*** −0.5691*** −0.5689*** 

 (−44.3492) (−44.4761) (−42.7962) (−42.8229) 

Size 0.5278*** 0.5271*** 0.5488*** 0.5492*** 

 (179.9311) (179.0623) (188.9708) (188.6558) 

Lev 0.4672*** 0.4594*** 0.4207*** 0.4130*** 

 (36.8117) (36.1566) (36.2850) (35.6168) 

IH 0.0023*** 0.0021*** 0.0029*** 0.0027*** 

 (9.9998) (9.1980) (13.8631) (13.0158) 

Cfo −0.1550*** −0.1537*** −0.0888*** −0.0874*** 

 (−18.5001) (−18.3776) (−11.7207) (−11.5606) 

_cons −6.6424*** 0.2235*** 0.1751*** 0.1891*** 

 (−89.5150) (40.2456) (36.2133) (36.3852) 

Year No Yes No Yes 

Ind No No Yes Yes 

N 35517 35517 35517 35517 

adj. R2 0.670 0.671 0.736 0.738 

t statistics in parentheses; * p < 0.1, ** p < 0.05, *** p < 0.01. 

4.3. 机制检验 

假设分析中提出，高管薪酬水平在企业数字化转型程度的作用下，对于企业高质量发展状况可以产

生强化提升作用，本节基于基准回归的结果，进行调节作用检验。表 4 呈现了机制检验结果。列(1)显示
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LnTOP3 与 DCG 的交互项系数在 1%的水平上显著为正，回归系数为 0.0185。这一发现说明，数字化转

型在提升高管的货币薪酬与企业高质量发展之间的推动效应方面发挥了积极作用。 
为了进一步深入分析，本研究参考吴非的方法，将公司的数字转型细分为底层技术的运用(ABCD)以

及实际技术的运用(ADT)两个层次，并将这两者与高管的货币性绩效指标(LnTOP3)进行交叉分析。列(2)(3)
中显示的结果回归在底层技术层面的交乘项，其回归系数为 0.009，在 1%的显著性水平上表现为正；从

实际运用的角度看，交乘项的回归系数达到了 0.028，同样在 1%的显著水平上为正，且该值高于前者，

表明数字化转型的调节影响主要集中在实际的技术应用层面。这可能是由于数字化转型对底层前沿技术 
 
Table 4. Mechanism test results 
表 4. 机制检验结果 

 (1) (2) (3) 

 TFP_LP TFP_LP TFP_LP 

LnTOP3 0.1903*** 0.1906*** 0.1895*** 

 (36.6156) (36.6318) (36.4967) 

LnTOP3 × DCG 0.0185***   

 (5.9616)   

LnTOP3 × ABCD  0.0090***  

  (4.9512)  

LnTOP3 × ADT   0.0282*** 

   (7.4576) 

ROA 0.4641*** 0.4652*** 0.4642*** 

 (30.6901) (30.7598) (30.7065) 

Man_Fee −0.5699*** −0.5696*** −0.5698*** 

 (−42.9179) (−42.8898) (−42.9220) 

Size 0.5484*** 0.5483*** 0.5484*** 

 (188.3237) (188.0505) (188.4395) 

Lev 0.4105*** 0.4115*** 0.4106*** 

 (35.3988) (35.4906) (35.4254) 

IH 0.0028*** 0.0028*** 0.0027*** 

 (13.1087) (13.1046) (13.0543) 

Cfo −0.0869*** −0.0870*** −0.0866*** 

 (−11.4881) (−11.5015) (−11.4550) 

_cons −6.9615*** −6.9586*** −6.9498*** 

 (−85.6839) (−85.6367) (−85.6089) 

Year Yes Yes Yes 

Ind Yes Yes Yes 

N 35517 35517 35517 

adj. R2 0.738 0.738 0.738 

t statistics in parentheses; *p < 0.1, **p < 0.05, ***p < 0.01. 
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的基础条件要求较高，涉及技术人员的专业能力与技术应用场景的真实需求。然而，当前我国大多数上

市公司的数字化转型仍处于中期及前期阶段，未能完全满足这一标准，底层应用方面存在显著不足，从

而制约了高管薪酬对企业高质量发展的积极影响。。而数字技术与具体的生产流程等的融合应用与实践

能够为企业的流程优化与资源配置提供有效的改善，产出结果提升明显，说明高管在高薪酬的激励下，

能够推动数字化转型在实际生产活动中营运。 

4.4. 稳健性检验 

本研究旨在探究高管货币性薪酬对上市公司高质量发展的影响机制，然而在实证分析过程中可能面

临内生性问题，所以本文采用以下三种方法进行稳健性检验。 

4.4.1. 替换被解释变量 
为进行稳健性检验，选取基于 OP 方法计算的全要素生产率(TFP_OP)作为企业全要素生产率的 LP 法

的替代变量。在将被解释变量替换为 TFP_OP 后，回归分析的结果与基准回归相吻合，并且显著水平符

合预期，这进一步验证了结果的稳健性。 

4.4.2. 增加控制变量 
前文聚焦高管的货币薪酬进行研究，但上市公司近年来愈发注重以股权激励股东奖励公司核心人员

的政策。为了防止管理层持股对前述回归分析结果产生影响，研究者将这一比例融入模型中进行再次检

验，结果依然展现出稳健性。 

4.4.3. 内生性检验 
1) 滞后一期高管薪酬 
为了避免高管薪酬激励对全要素生产率造成滞后效应，本节研究中将高管薪酬(LnTOP3)延后一个周

期进行处理，以便展开回归分析。回归分析的结果与基准案例的发现相一致，并且在 1%的显著性水平上

依旧保持显著性。 
2) 加强固定效应 
在基准回归中，前文同时固定行业与年份进行检验，但考虑到不同行业的全要素生产率存在差异、

数字化转型程度也显著不同，因此，在稳健性检验中使用行业与年份交乘(Year*Ind)进一步加强固定效应。

结果与基准回归结果相符，通过了加强固定效应的稳健性检验。 

4.5. 异质性分析 

4.5.1. 基于产权性质的异质性检验 
我国企业最显著的特征之一是产权性质，这一差异导致不同权属的企业在资源基础、治理模式、发

展目标等多方面存在较大差异。该类型的差异会对高管薪酬激励制度的设计产生影响，故而对数字化转

型的重视程度、投入力度、转型过程等造成异质性影响。本节将企业样本分为国有和非国有两类，分别

进行分析和验证。实证结果表明，非国有企业的回归系数在 1%的水平上显著为正，而国有企业组的交互

项回归系数则显示为负。这可能归因于：1) 国有企业通常规模更大，较非国有企业在生产规模、产品种

类及质量方面趋于固定，使得其大规模转型显得困难；同时，周冬华等(2019)发现，民企的股权激励对研

发投入的促进作用显著强于国企，发展质量相对更高[11]。2) 一般而言，与非国有企业相比，国有企业

更注重声誉以及对社会公众的影响力，并受到更加严格的监管(辛清泉等，2007) [12]，因此对不确定性较

高的流程改革措施会采取适当的规避行为，所以高管对于各生产流水线、产品等的改革话语权更少。反

之，非国有企业的高管拥有的话语权更多，其薪酬水平的高低对全要素生产率的影响更为显著，薪酬越
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高，高管采取措施提高企业产能效率的决策则越多。3) 国有企业高管的变动与非国有企业相比更少，人

员稳定，工作氛围也会更加安定，而非国有企业则会随着高管的变动而呈现较为激进的改革措施。同时，

高管薪酬的变化一方面也能体现出高管人员的变动，与企业未来发展规划相一致，所以，薪酬更高的高

管会更加积极地进行改革，对企业全要素生产率的影响更大。 

4.5.2. 基于行业的异质性检验 
考虑到制造业企业的全要素生产率是衡量我国实体经济发展质量的关键指标之一，本研究对样本

企业进行了行业异质性分析，分为制造业和非制造业两组，分别进行异质性检验。异质性检验结果显

示，非制造业与制造业的前三名高管薪酬之和的自然对数(LnTOP3)与全要素生产率(TFP_LP)在 1%的

水平上显著为正，回归系数分别为 0.0185 和 0.0159。与制造业企业组相比较，非制造业企业组的回归

系数更大，产生这一差异的原因可能有以下几个方面：其一，制造业和非制造业在技术需求、资本密

集程度上存在极为显著的差异。制造业企业在生产过程中资本要素投入比例更高，而非制造业企业则

更依赖人力资源，因此，高管薪酬水平对于企业的生产会造成更大的影响。其二，制造业企业的生产

水平已经达到了较高的层次，而非制造业企业的提升空间仍然很大，因此，非制造业企业的回归系数

更高。 

4.5.3. 基于地区的异质性检验 
鉴于我国不同地区的政治制度、经济发展水平以及文化底蕴存在系统性差异，导致本研究的核心变

量——高管货币性薪酬对企业高质量发展的影响效果存在显著不同，若忽略地区差异会使研究结论发生

偏差，故本节将样本企业按照地理位置划分为东部、中部以及西部三组，进行地区异质性分析。异质性

检验结果显示，东部地区的回归系数为 0.0249，在 1%的水平上显著为正；中、西部地区组均不显著。这

一检验结果反映了：第一，不同地区间存在制度差异。东部沿海地区市场化程度高，高管薪酬激励机制

较中西部而言更易受到市场供求规律、组织与个人绩效的影响；而中西部地区政策约束力度较大，国有

企业分布更加密集，更容易受到政策限制，故而造成激励不足的现象。第二，区域经济发展不平衡。位

于我国东部的长江三角洲、珠江三角洲等经济发达省份的企业，面临国内企业激烈的竞争，高管薪酬较

高；同时管理人员受到西方经济与文化的影响，更加注重创新、数字化等前端发展潮流，且更倾向于长

期激励，故而对企业高质量发展水平的作用效果更加明显。而在经济欠发达的中西部，经理人更倾向于

传统的管理模式，高管薪酬更加偏向于短期化，激励效果明显逊于东部。 

5. 结论与建议 

5.1. 研究结论 

本研究以 2012~2023 年上市企业为研究对象，首先对高管薪酬与尤其是说出来的总体影响进行了研

究；其次进一步从数字化转型、数字化转型细分的底层技术应用(ABCD)和技术实践应用(ADT)三个层面

在二者之间的作用路径进行检验，最后从外部因素，即所有权性质、行业类别两个变量分组回归，探究

其对高管薪酬与企业全要素生产率的影响程度。 
根据前文的回归结果，本研究得出以下结论：第一，高管货币性薪酬激励对于企业发展质量有显著

的促进作用，支持了委托代理理论中的激励相容机制——以合理的激励方案将经理人与委托人的利益一

致化；第二，数字化转型在高管薪酬与企业高质量发展之间发挥积极的调节作用，且这一正向调节作用

在技术应用层面，尤其是数字化运营方面更加突出；第三，异质性分析结果说明，高管薪酬对于企业高

质量发展的提升效果存在显著的产权性质、行业性质差异，其中非国有企业和非制造业企业的提升效果

更加明显。 

https://doi.org/10.12677/ecl.2025.1451415


夏欣玥 
 

 

DOI: 10.12677/ecl.2025.1451415 1369 电子商务评论 
 

5.2. 建议 

本文的研究结论表明，在数字化转型的影响下，高管的货币报酬在提升全要素生产率方面起着显著

的推动作用，这对于促进我国本土企业的高质量发展具有重要价值。因此，基于企业与政府的视角，本

文提出一些相关的建议。 

5.2.1. 针对企业的建议 
一方面，企业应当深刻认识到高管对全要素生产率的影响。作为企业中的决策者，高管的行为对企

业当前及未来的发展均起到重要的决定性作用。因此，企业应当适当给予高管更高的薪酬，使其利益与

企业一致，敦促其为企业发展做出更大的贡献，帮助企业降本增效，提高全要素生产率。 
另一方面，高层管理者应当积极运用数字化转型等先进措施对企业进行改革，以合理分配资源，提

高企业全要素生产率。企业在推进数字化转型进程时，需要重点把握两个核心要素：1) 底层技术的持续

更新，这是实现数字平台升级迭代的关键支撑；2) 技术与实际业务场景的深度融合，这是确保数字化技

术与企业自身情况切实融合、落地见效的关键路径。企业应当着力推动数字技术与核心业务的深度融合，

不断拓宽应用场景，制定与场景相匹配的转型战略和优化方案。通过构建数字化技术赋能的管理体系，

可以有效增强高管薪酬激励对企业发展质量的提升，实现企业价值创造能力的持续增强。 

5.2.2. 针对政府的建议 
政府应当充分发挥政策引导和制度保障作用，通过以下方式加快企业数字化转型：第一，制定数字

化转型转向计划，明确国家总体转型规划方针与目标；第二，完善数字化基础建设，为企业提供技术支

撑与指导；第三，出台税收优惠政策等经济优惠方案，降低企业转型压力；第四，建立健全法律法规，保

障企业数字信息与财产的安全。通过构建良好的政策环境，能够有效激励高管推进企业数字化转型，加

快企业高质量发展的步伐。 
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