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摘  要 

在“双碳”目标推进、ESG理念融入资本市场的背景下，ESG已成为衡量企业高质量发展的核心标尺，而

公司治理则是决定ESG实践深度的关键变量。高管纵向兼任是我国集团化上市公司的普遍治理安排，兼

具协同监督与利益输送双重属性，但其对ESG这类长期非财务绩效的作用逻辑尚未得到系统阐释。文章

依托双重代理理论与制度同构理论，从资源挤占、策略扭曲、效率损耗三个维度拆解高管纵向兼任抑制

企业ESG表现的传导路径，指出治理边界模糊等四大现实挑战，提出规范兼任管理、完善治理机制、提升

披露质量、健全监管体系、推动差异化创新五方面优化路径，为优化集团治理、夯实企业可持续发展根

基提供理论参考与实践路径。 
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Abstract 
Against the backdrop of advancing the “dual carbon” goal and the integration of ESG concepts into the 
capital market, ESG has become a core benchmark for measuring high-quality corporate development, 
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while corporate governance is the key variable determining the depth of ESG practices. Vertical con-
current appointment of executives is a prevalent governance arrangement for group listed companies 
in China, with dual attributes of collaborative supervision and interest transfer. However, its functional 
logic for long-term non-financial performance, such as ESG, has not been systematically clarified. 
Grounded in the dual agency theory and institutional isomorphism theory, this paper dissects the 
transmission paths through which vertical concurrent appointment of executives suppresses cor-
porate ESG performance from three dimensions: resource crowding-out, strategic distortion, and effi-
ciency loss. It identifies four major practical challenges, including ambiguous governance boundaries, 
and puts forward optimization approaches from five aspects: standardizing the management of con-
current appointments, improving internal governance mechanisms, enhancing information disclosure 
quality, perfecting the regulatory system, and promoting differentiated innovation. The findings pro-
vide theoretical references and practical guidance for optimizing group governance and consolidating 
the foundation of corporate sustainable development. 
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1. 引言 

全球可持续发展转型持续深化，我国“双碳”目标全面启动。监管层面通过修订上市规则、出台可

持续披露指引，推动 ESG 信息披露由自愿性安排逐步向半强制方向演进，ESG 已成为关乎企业合规经

营、融资成本与长期竞争力的硬性约束。我国资本市场集团化经营特征显著，控股股东普遍通过高管纵

向兼任——即母公司核心高管同时出任上市公司关键职务——实现管控，该安排兼具集团协同监督与利

益输送双重属性。现有研究多围绕其对财务绩效、投资效率的影响展开，尚未系统剖析其对 ESG 这类兼

具长期价值与正外部性的非财务绩效的作用逻辑。 
ESG 实践具有投入周期长、回报滞后、受益主体多元的特征，高度依赖稳定的资源供给与长期策略

导向。高管纵向兼任既可能通过绑定管理层与控股股东的短期诉求，弱化长期投入动力；也可能为资源

转移提供便利，侵蚀 ESG 建设的财务基础，构成制约企业 ESG 实质性提升的结构性痛点。本文聚焦二

者关联，梳理研究脉络与行业现状，剖析传导机制与现实挑战，提出优化路径，以期拓展相关研究边界，

为企业治理优化与监管规则完善提供参考。 

2. 相关概念与研究现状 

2.1. 相关概念界定 

对高管兼任现象的研究，早期源于对董事会连锁的关注，主要用于分析公司间网络与资源依赖。随

着企业集团成为全球经济中的重要组织形式，根据兼任主体间的产权与控制关系，高管兼任被清晰划分

为横向兼任与纵向兼任两大类别。其中，横向兼任通常指高管在两个或多个不存在控股关系的独立法人

企业间交叉任职，其功能更多体现在构建外部社会网络、促进资源交换与信息共享等方面。研究发现连

锁董事促进企业间合作与信息传递，降低交易成本。而纵向兼任则特指在企业集团内部，基于股权控制
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链条而形成的高管交叉任职现象，通常表现为母公司或控股股东单位的高管(如董事、总经理)同时担任子

公司(尤其是上市公司)的关键职务。陈仕华、马超(2011) [1]在研究中特别强调，这种兼任模式具有鲜明的

“控制权内化”特征，是中国公司治理生态中极具特殊性的安排。 
ESG 的理论源头可追溯至企业社会责任(CSR)，其概念演进伴随多元理论的支撑与完善。CSR 金字

塔模型明确了企业经济、法律、伦理及自愿性四重责任；利益相关者理论突破传统股东至上逻辑，提出

企业需对所有影响或受其影响的群体负责，为 ESG 中社会(S)维度筑牢理论根基。《我们共同的未来》报

告提出的“可持续发展”理念，以及 1994 年 Elkington [2]“三重底线”原则(利润、地球、人类)的提出，

将环境(E)、社会(S)绩效提升至与财务绩效同等重要的策略高度，构成 ESG 框架的结构化雏形。2004 年，

联合国全球契约组织在《在乎者赢》报告中明确 ESG 概念，2006 年联合国负责任投资原则组织(UN PRI)
的发布，推动 ESG 正式融入投资决策体系。相较于 CSR，ESG 凭借结构化、可量化、易整合进金融分析

的优势，逐渐成为衡量企业可持续运营能力的国际通用框架。Gillan 等(2021) [3]在综述中强调，ESG 系

统性整合了环境治理、社会关系管理与内部治理优化三大维度，是企业非财务绩效的核心载体。但当前

ESG 发展面临核心挑战——评级体系尚未统一(袁蓉丽等，2022) [4]。国际层面，彭博、晨星 Sustainalytics、
路孚特、MSCI 等机构的评级体系影响力广泛，但存在本土适应性不足的问题(Berg et al., 2022) [5]；国内

层面，伴随“双碳”目标推进，Wind、华证、商道融绿等本土机构快速发展，指标体系更贴合中国政策

语境(孙俊秀等，2025) [6]，其中华证 ESG 评级因覆盖全面、数据连续，常被国内研究采用。需注意的是，

不同评级体系间的“评级分歧”现象显著，这为 ESG 实证研究带来了一定阻碍(Christensen et al., 2022) 
[7]。 

2.2. 国内外研究综述 

2.2.1. 关于高管纵向兼任的研究 
现有高管纵向兼任的经济后果研究均以委托代理理论为核心分析框架。企业集团场景下的代理问题

具有双重属性：一是子公司管理层与全体股东的传统代理问题，二是控股股东与中小股东的第二类代理

问题。纵向兼任恰好处于两类代理问题的交织点，学界围绕其经济效应形成了监督效应与掏空效应两大

对立观点。 
监督效应的核心逻辑是，纵向兼任可缓解集团内母子公司的信息不对称，进而优化企业治理效率。

潘红波和韩芳芳(2016) [8]指出，纵向兼任的高管安排能让控股股东更及时精准地掌握子公司运营实况，

强化对管理层的监督约束。投资效率层面，韩金红和余珍(2019) [9]证实存在纵向兼任的企业投资效率更

高，且董事长兼任的影响效果强于总经理；曙光和马忠(2022) [10]进一步从资本配置、研发融资维度补充

了其正向作用。信息与审计领域，王建琼等(2021) [11]发现纵向兼任可提升会计信息质量；宋衍蘅等(2022) 
[12]表明审计师认可其监督价值，会相应减少审计投入、降低审计费用。此外，张晓燕和叶婷婷(2020) [13]、
胡韬等(2020) [14]均证实纵向兼任能显著促进企业创新。整体而言，监督效应通过信息传递、决策监督、

目标协同的完整链条，引导资源投向集团长期价值领域。 
掏空效应则聚焦第二类代理问题，认为纵向兼任高管是控股股东谋取控制权私利的“执行者”。Cai 

& Sevilir (2012) [15]发现，存在纵向兼任的企业信息披露不合规概率更高，企业价值显著受损。资金占用

方面，郑杲娉等(2014) [16]证实纵向兼任企业的大股东资金占用更普遍，关联交易公允性更低。投资效率

层面，张桂玲等(2020) [17]指出纵向兼任会降低投资效率，且在非国有企业、董事长兼任样本中负面影响

更突出。信息质量维度，Ferris (2003) [18]提出的“忙碌高管”效应与闫珍丽等(2024) [19]的研究均表明，

纵向兼任会削弱会计信息质量与稳健性。此外，纵向兼任还会抑制企业创新、推高融资成本、加剧股价

崩盘风险。其核心作用机制是：控股股东借助纵向兼任转移上市公司资源，同时引发治理弱化与透明度
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下降，最终将风险转嫁给中小股东与债权人。 

2.2.2. 关于企业 ESG 表现的研究 
现有关于 ESG 影响因素的研究可大致划分为内部因素与外部因素两大脉络，构建了较为立体的分析

框架。 
企业内部因素是影响 ESG 表现的核心内生动力，相关研究从静态治理结构，逐步拓展至团队特征与

资源能力层面。基于代理理论，董事会治理深刻影响企业 ESG 实践，独立性、专业性更强的董事会可有

效约束管理层短视行为，提升 ESG 披露质量与实践水平(张长江等，2023) [20]。依托高阶理论与资源依

赖理论，学界发现多元化董事会更重视可持续发展，女性高管的风险规避特质与长期价值导向，能够显

著优化企业环境绩效，而设立专项可持续发展委员会可保障 ESG 策略落地与资源持续投入。股权结构方

面，机构投资者的长期价值导向能倒逼企业优化 ESG 实践，均衡的股权制衡结构可有效约束控股股东行

为，减少企业 ESG 争议(Dyck et al., 2019) [21]。 
高管团队特征与激励机制是 ESG 落地的关键。高管团队背景异质性能够正向赋能 ESG 绩效，将 ESG

表现纳入高管薪酬考核体系，可有效矫正管理层短视行为，强化企业可持续发展投入动力(Lyu et al., 2024) 
[22]。同时，企业自身资源能力构成 ESG 实践的基础，充足的财务储备、成熟的绿色技术创新能力与数

字化水平，能够为企业 ESG 投入、绿色转型与信息透明披露提供坚实支撑(孙冬等，2019) [23]。 
外部制度与市场环境通过合法性压力与成本收益机制，显著塑造企业ESG行为。基于制度同构理论，

政策法规与监管约束是核心外部驱动，严苛的环保、合规制度及 ESG 披露规则，能够明确企业经营底线，

而环境制度改革、地方政府治理约束等政策落地，可有效提升企业 ESG 整体绩效(Cheng et al., 2025) [24]。
资本市场层面，良好的 ES G 表现可降低企业投融资成本，反之 ESG 评级分歧、较差的 ESG 表现会加剧

企业融资约束(樊燕萍等，2025) [25]。供应链场景中，优质的 ESG 表现能够强化企业供应链凝聚力与行

业话语权，助力产业链绿色协同发展。此外，媒体舆论作为非正式监督力量，可快速放大企业 ESG 负面

事件、引发声誉危机，倒逼企业规范 ESG 实践，形成有效的外部治理约束(Zhang et al., 2016) [26]。 

3. 理论基础 

3.1. 委托代理理论 

Jensen & Meckling (1976) [27]正式提出委托代理理论，核心源于两权分离带来信息不对称与利益分

歧。该理论认为，企业本质是一系列委托代理契约的集合，由于委托人与代理人之间存在信息不对称、

利益目标不一致及风险偏好差异，代理人可能为追求自身利益最大化而偏离委托人目标，产生代理成本，

包括监督成本、约束成本与剩余损失，衍生两类代理冲突：一是股东与管理层的第一类冲突，二是控股

股东侵占中小股东的第二类冲突。国内研究证实集团高管纵向兼任会放大第二类代理问题，便利大股东

资金占用，推高股价崩盘风险(潘红波等，2016) [8]。该理论是本文核心底层逻辑：纵向兼任绑定管理层

与控股股东短期利益，催生“漂绿”、削减 ESG 长期投入的短视行为；同时为资金侵占提供渠道，挤压

环保、福利资源。大股东资金占用、管理层短视、高融资约束三条中介路径均是代理冲突的具象体现(邱
牧远等，2019) [28]。 

3.2. 利益相关者理论 

Freeman (1984) [29]突破股东至上逻辑，提出企业需兼顾员工、社区、环境等多方主体诉求，企业的经

营目标不应仅追求股东价值最大化，而应致力于实现所有利益相关者的整体利益最优，这种平衡能力直接

决定了企业的长期竞争力与可持续发展。ESG 实践本质上是企业回应其多元利益相关者诉求、管理与所有
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利益相关者关系的综合性策略，其目标是实现可持续发展，而不仅仅是股东价值最大化。当企业的治理安

排导致决策失衡时，便可能损害这一目标。例如，控股股东通过高管纵向兼任强化控制，可能使公司决策

过度偏向单一股东利益，从而加剧代理冲突，挤占用于环境、社会与良好治理的长期资源投入，最终表现

为 ESG 表现下降。媒体作为关键非正式监督渠道，可通过舆论压力约束企业机会主义行为。纵向兼任易让

企业决策偏向控股股东，忽视其他利益相关者；而高媒体曝光会放大环境、劳工丑闻的声誉损失，倒逼企

业加大实质性 ESG 投入，弱化纵向兼任的负面抑制作用。 

3.3. 制度理论 

North (1990) [30]奠定制度理论框架，之后学界又提出强制、模仿、规范三重同构机制，认为企业行

为受区域正式、非正式制度约束。市场化指数是衡量制度完善度的通用指标，国内学界普遍采用王小鲁

等编制的中国分省份市场化指数开展测度，市场化水平越高，控股股东实施掏空、违规行为的监管约束

与违法成本越高。高市场化地区法规体系更完善、机构投资者持股占比更高，依托严格的强制监管直接

抬高大股东利益输送的操作门槛与违规代价；同时成熟市场的长期价值导向会形成强合法性约束，企业

若因高管纵向兼任忽视 ESG 建设，将直接面临债务融资成本上升、资本市场估值下修的现实惩罚，以此

有效对冲内部治理缺陷带来的 ESG 负面影响。我国各省市场化进程的显著差异，也为检验该调节机制提

供了理想的准自然实验场景。 

3.4. 高阶梯队理论 

Hambrick & Mason (1984) [31]提出高阶梯队理论，认为高管背景、经历塑造认知与策略偏好，直接影

响企业资源配置。已有研究证实，海归高管、学术背景高管更认可可持续发展理念，能够显著提升企业

ESG 水平、抑制金融化短视行为(文雯等，2017) [32]。高管的留学背景作为关键特质，会通过塑造差异化

的认知结构来调节其在纵向关联情境下对 ESG 决策的影响。具体而言，留学背景高管的海外经历使其更

易接触并认同国际成熟的 ESG 理念与治理模式，这种特质不仅能使企业更积极地承担风险并进行创新投

入，还能直接对企业的综合 ESG 表现产生正向提升作用。因此，即使存在纵向关联，具备该特质的高管

也更可能推动企业平衡 ESG 投入。此外，高管的学术背景等其他职业经历所塑造的认知偏好，也被证实

会深刻影响企业的资源配置决策。在理论衔接上，管理自主权是高阶梯队理论的关键边界条件。高管纵

向兼任提升了其决策自主权，可能使上述基于背景特质的认知偏好对 ESG 决策的影响更为显著。 

4. 高管纵向兼任影响企业 ESG 表现的作用路径 

4.1. 大股东资金占用 

大股东资金占用是第二类代理冲突最直接的表现形式，而高管纵向兼任大幅降低了控股股东实施掏

空行为的操作难度与道德门槛。当上市公司的董事长或总经理同时在控股股东单位任职时，其身份具有

双重属性，既代表上市公司的利益，也承载着控股股东的意志。在控股股东的利益诉求面前，这种人事

安排往往会突破公司治理的制衡机制，使得资金转移行为能够绕开董事会、监事会的监督，以更隐蔽的

方式实施。 
从具体形式看，大股东资金占用既包括通过其他应收款科目体现的非经营性占用，也包括通过应收

账款、预付账款等隐蔽形式实现的经营性占用，其本质都是将上市公司的现金流转移至控股股东及其关

联方。而 ESG 实践的各个维度都高度依赖稳定的财务资源：环境维度的污染治理、绿色技术研发需要持

续的资本开支；社会维度的员工薪酬福利、职业培训、社区公益需要稳定的人力与资金投入；治理维度

的 ESG 体系建设、信息披露升级也需要相应的组织资源配套。这些投入大多属于长期策略性支出，短期
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经济效益不显著，在企业面临财务约束时，极易被管理层归为可延期、可削减的非必要支出。 
当高管纵向兼任加剧大股东资金占用时，上市公司的可支配现金流会显著收缩，财务约束随之收紧。

为了维持核心业务的运转与短期盈利目标，企业会优先压缩 ESG 这类回报周期长、外部性强的投入，形

成“纵向兼任→资金占用→财务约束→ESG 投入不足”的传导链条。不仅如此，资金占用行为往往伴随

信息披露的不透明，企业会刻意隐瞒关联交易与资金流向，这也会直接降低 ESG 信息披露的质量，甚至

催生“漂绿”等虚假披露行为，进一步损害 ESG 表现的真实性。 

4.2. 管理层短视 

如果说大股东资金占用是对 ESG 资源的“硬性掏空”，那么管理层短视则是对 ESG 策略的“软性扭

曲”，它从认知层面侵蚀着管理层开展长期价值投资的定力。高管纵向兼任从根本上重塑了管理层的激

励结构：传统公司治理下，管理层的考核兼顾企业短期业绩与长期发展；而在纵向兼任的结构下，管理

层的任免权与薪酬决定权很大程度上掌握在控股股东手中，其职业前景与控股股东的满意度直接挂钩。 
控股股东的诉求往往具有鲜明的短期化特征，尤其是在民营集团中，控股股东更关注当期利润、股

价表现与现金流回报，对 ESG 这类长期价值投资的意愿较弱。在这种考核导向下，管理层的决策视野会

被显著压缩，形成典型的短视主义倾向：更倾向于选择能在任期内见效的项目，回避周期长、风险高、

收益滞后的长期投资。ESG 实践恰好符合“长期投入、缓慢见效”的特征，无论是环境治理带来的品牌

溢价，还是社会责任积累的声誉资本，抑或是治理完善带来的风险缓释，都需要较长时间才能转化为企

业价值。在短期业绩压力下，管理层会策略性地将资源与精力从 ESG 项目中抽离，转向能快速美化财务

报表的业务。 
具体而言，管理层短视对 ESG 的扭曲体现在三个层面：一是投入削减，推迟环保设备更新、缩减员

工培训预算、减少社区公益投入，直接降低 ESG 的资源配置规模；二是策略虚化，将 ESG 停留在口号与

报告层面，不融入核心业务流程，形成“重披露、轻实践”的符号化现象；三是创新抑制，减少对绿色技

术、可持续商业模式的探索性投入，转而倾向于短期可商业化的应用型技术，阻碍 ESG 绩效的深度提升。

更严重的是，管理层注意力随考核周期转移，会导致 ESG 策略缺乏延续性，执行陷入碎片化、项目化困

境，难以形成持续的绩效改善。 

4.3. 融资约束 

融资约束是制约企业长期发展的关键瓶颈。高管纵向兼任的治理安排会显著加剧企业面临的融资约

束，其内在机理在于，纵向兼任会加重企业内部的信息不对称与代理问题，恶化公司整体信息环境，而

信息透明度的下降会直接推高外部投资者的风险溢价，带动企业融资成本上升、融资渠道收窄。融资约

束并非单纯的经营结果，更在高管纵向兼任影响企业资源配置决策的过程中扮演着核心中介角色。当企

业融资压力加大时，管理层会更倾向于将有限资源投向流动性强、回报周期短的金融资产，以缓解现金

流压力，相应挤压长期实体投资的空间，最终损害企业的长期投资价值。 
对于 ESG 实践而言，其自身的投入特性决定了它对企业外部融资状况高度敏感。ESG 相关的环境治

理、社会责任建设与治理体系优化，普遍具有前期资本投入规模大、现金流回收周期长、直接财务回报

不确定性强的特征，因此在企业面临融资约束时，ESG 投入往往成为最先被调整的对象。通常情况下，

面临融资压力的企业会优先压缩周期长、收益不确定的长期投资，以保障短期现金流安全，ESG 投入因

难以产生即时的财务回报，在内部资源排序中常处于次要位置，甚至被直接削减。与此同时，融资约束

与 ESG 表现之间还存在双向联动的循环效应。企业 ESG 表现本身会直接作用于其融资能力与融资成本，

ESG 表现越差的企业，越难以获得低成本的债务融资，这又会进一步加剧企业自身的融资约束，形成“融
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资约束-ESG 投入不足–融资约束进一步恶化”的负向循环。 

5. 我国上市公司高管纵向兼任与 ESG 发展现状 

5.1. 高管纵向兼任的分布特征 

集团化经营是我国资本市场的典型特征，A 股上市公司中约四成存在高管纵向兼任现象，集团控股

型企业占比更高，且呈现显著的产权差异。国有企业的纵向兼任多源于国资管理体制的制度安排，核心

目标是落实策略协同、强化监督约束，受到多重体系约束，程序相对规范。民营企业的纵向兼任则更多

服务于家族控制与集团资源调配，第二类代理问题更为突出，控股股东常通过核心岗位的人事绑定，实

现对上市公司财务、经营决策的深度干预。从兼任岗位看，董事长纵向兼任的影响力显著强于总经理，

部分企业存在双岗同时兼任的强控制模式，对上市公司独立性的冲击更大。 

5.2. 企业 ESG 发展的整体态势 

近年来，在政策驱动与市场引导的双重作用下，我国企业 ESG 发展进入快速增长期。一是披露规模

持续扩大，A 股上市公司 ESG 报告披露率逐年提升，央企国企基本实现全覆盖，但整体披露质量参差不

齐，多数企业仍停留在合规性披露层面，实质性量化指标不足，“漂绿”、选择性披露等问题依然存在。

二是政策约束持续收紧，从“双碳”目标到上市公司可持续发展披露指引，ESG 逐步从企业自愿选择转

向硬性合规要求，环境维度的监管标准尤为细化，重污染行业面临的合规压力持续加大。三是行业与维

度分化明显，金融、电力、制造等行业 ESG 发展相对成熟，轻资产服务业重视程度不足；环境维度实践

与披露相对完善，治理维度的实质性改进最为薄弱，内部治理缺陷仍是制约 ESG 整体提升的核心瓶颈。 

6. 高管纵向兼任背景下企业 ESG 发展面临的挑战 

6.1. 治理边界模糊，上市公司独立性不足 

我国集团型上市公司普遍存在治理边界模糊的问题，监管要求的资产、人员、财务、机构、业务“五

独立”原则落实不到位，而高管纵向兼任进一步从人事层面突破了治理边界，加剧了上市公司独立性的

缺失[33]。从法理上看，上市公司作为独立法人主体，理应基于自身全体股东与利益相关者的诉求独立决

策，但在集团管控模式下，控股股东往往通过核心岗位的人事绑定，将上市公司视作集团整体的“业务

单元”而非独立主体，直接介入其经营决策与资源调配。 
不同产权性质的企业表现存在明显差异：国有企业的纵向兼任更多源于国资管理体系的策略协同要

求，虽程序规范但行政化管控色彩较强，上市公司自主决策空间有限；民营企业的纵向兼任则更多服务

于家族控制目标，控股股东可通过兼任高管直接调动上市公司资金、业务资源，独立性受损更为严重[34]。
具体到 ESG 领域，环境治理投入、员工权益保障、社区公益支出等决策往往服从于集团整体的短期业绩

目标，而非上市公司自身的可持续发展需求。当集团面临业绩压力时，上市公司的环保技改预算、员工

福利投入极易被抽调挪用，ESG 决策的独立性从根源上失去了制度保障。 

6.2. 决策导向短视，ESG 投入缺乏持续性 

在纵向兼任的治理结构下，管理层的任免权、薪酬考核权高度集中于控股股东，当管理层的薪酬、

奖金与短期目标强关联时，其短视倾向会导致企业减少研发等长期投资(胡楠等，2021) [35]。与 ESG 发

展的长期属性形成根本冲突。ESG 建设本身具有投入周期长、回报滞后性强、正外部性突出的特征：污

染治理设备改造、绿色技术研发通常需要 3~5 年的持续投入才能见效，员工职业发展体系、供应链 ESG
管理的价值释放更为缓慢，且大量收益外溢至社会层面，难以完全转化为企业当期利润。这些投资回收
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期长、社会与环境效益显著但财务回报不确定的 ESG 项目，便很难进入其核心的策略决策清单，因为管

理者短视会显著抑制企业的 ESG 表现(彭小珈等，2024) [36]。 
这种投入产出的时间错配，使得 ESG 在短期业绩导向的资源排序中始终处于弱势地位。现实中多数

企业的 ESG 工作停留在“合规应付”层面：仅在监管要求、评级需要时做针对性投入，没有形成长期稳

定的预算机制；策略制定与业务经营相互脱节，ESG 没有嵌入采购、生产、人力等核心流程，沦为单独

的宣传或合规部门事务。同时，ESG 工作高度依赖核心负责人的个人重视程度，管理层更迭往往伴随策

略方向调整，投入连续性不足，难以形成长期积累效应。这种短视化的策略导向，导致 ESG 实践始终浮

于表面，无法真正转化为企业的长期竞争力。 

6.3. 信息透明度低，ESG 披露质量堪忧 

高管纵向兼任天然伴随更高的信息不透明度，既体现在治理维度的信息隐瞒，也体现在 ESG 业务层

面的选择性披露，整体披露质量与实质性要求存在较大差距[37]。一方面，大股东资金占用、非公允关联

交易等掏空行为本身具有隐蔽性，企业通常不会完整披露集团内部的资金往来、交易定价细节，导致 ESG
报告中的治理维度内容空泛，极少涉及高管纵向兼任的潜在利益冲突、对决策机制的影响，投资者与利

益相关者无法判断人事安排对 ESG 资源配置的真实作用。 
另一方面，为了掩盖实质性投入的不足，企业普遍存在“漂绿”式披露倾向[38]：环境维度只披露减

排成效、绿色项目成果，刻意隐瞒环保处罚、超标排放等负面信息；社会维度重点宣传公益捐赠、帮扶

项目，回避劳动用工、薪酬福利、安全生产等核心议题；披露内容以定性描述、典型案例为主，缺乏可验

证的量化数据与全口径统计。信息透明度的不足，不仅直接损害了投资者、员工、社区等利益相关者的

知情权，也使得外部监督失去了精准抓手，监管部门与市场主体难以识别治理缺陷带来的 ESG 风险，进

一步纵容了内部治理失效对 ESG 表现的侵蚀，形成“信息不透明–监督失效-ESG 更差”的恶性循环。 

6.4. 组织协同不足，ESG 实践流于部门化 

高管纵向兼任不仅导致上市公司独立决策权旁落，更深层的治理隐患在于 ESG 执行体系缺乏组织层

面的制度保障，呈现显著的碎片化与部门化特征。ESG 涉及环境管理、人力劳资、合规内控等多个职能

条线，天然需要跨部门协同与高层统筹。然而在纵向兼任格局下，核心高管身兼控股股东要职，精力被

显著分散，难以实质性推动 ESG 策略的有效落地。纵向兼任通过弱化董事会专业委员会的实际效能，使

ESG 决策缺乏系统性的组织支撑，内部监督机制薄弱的企业中更为显著[39]。 
组织协同不足对 ESG 实践的制约体现在：策略层面缺乏顶层统筹，ESG 工作缺乏清晰规划与优先

级，各部门碎片化推进[40]；流程层面部门壁垒森严，ESG 要求难以嵌入采购、生产、人力等核心业务，

沦为“责任飞地”；执行层面缺乏考核激励，基层认知与技能不足，ESG 目标在层层传导中不断衰减。

更为关键的是，组织协同失效与纵向兼任形成自我强化循环——控股股东通过人事安排强化控制，董事

会制衡能力与监督职能随之架空，ESG 决策缺乏有效论证。当 ESG 被切割为分散的部门任务而非系统性

的企业策略时，其长期价值创造功能便无从发挥。 

7. 推动企业 ESG 高质量发展的优化路径 

7.1. 规范高管兼任管理，厘清公司治理边界 

治理边界模糊与上市公司独立性缺失，是高管纵向兼任格局下制约 ESG 良性发展的根源性问题，直

接导致“五独立”原则流于形式、ESG 资源易被集团抽调挪用。监管层面，证监会可出台集团型上市公

司治理专项指引，明确要求存在高管纵向兼任的企业在年报中设立治理独立性专门章节，完整披露兼任
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高管在关联交易、重大投资、ESG 资源调配等事项中的决策角色、履职边界与决策回避执行情况，同步

出具该人事安排对公司经营独立性及 ESG 可持续投入的潜在影响评估报告，对未按要求披露或存在违规

干预的主体采取监管问询、诚信档案记录等约束措施。企业内部需建立兼任岗位权责清单，严格落实资

产、财务、人员的物理隔离，将环保技改、员工福利、公益支出等 ESG 专项预算纳入上市公司独立预算

体系，明确非经董事会法定审议程序不得随意调减或划转。国有企业应弱化行政化管控色彩，适度下放

ESG 事项自主决策权限；民营企业需强化独立董事对关联交易的事前审核职能，筑牢治理边界防火墙。 

7.2. 完善内部治理机制，强化长期策略导向 

纵向兼任下管理层激励结构向控股股东短期诉求倾斜，是 ESG 投入波动大、策略连续性不足的核心

动因，与 ESG 长期价值创造的属性形成根本冲突。企业需系统性重构高管考核激励体系，将碳减排成效、

员工权益保障、供应链 ESG 建设、绿色技术研发等核心指标全面嵌入薪酬考核框架，设置 3~5 年的中长

期考核周期，把 ESG 绩效表现与高管股权激励、任期评定、职业晋升直接绑定，适度降低单一短期盈利

指标的考核权重，从激励根源上矫正管理层短视主义倾向。同时建立 ESG 刚性预算保障机制，结合行业

特征明确年度 ESG 投入占营业收入的最低比例，实行预算单列、专款专用与动态追踪，非经董事会 ESG
委员会专项审议不得随意调整支出规模。推动 ESG 要求深度嵌入采购准入、生产管控、人力资源管理等

核心业务流程，由董事会 ESG 委员会统筹策略落地与全程监督，降低管理层更迭带来的策略转向风险，

保障 ESG 价值的长期积累与持续释放。 

7.3. 提升信息披露质量，强化内外监督制衡 

高管纵向兼任天然伴随信息透明度衰减，既容易掩盖集团内部利益输送行为，也催生了“漂绿”式

选择性披露，直接削弱了内外部监督对 ESG 实践的约束作用。监管部门可修订上市公司 ESG 披露准则，

增设高管纵向兼任专项披露条款，强制企业完整披露兼任高管对 ESG 策略制定与资源配置的干预程度、

集团内部关联交易对 ESG 投入的实际影响，以及环境处罚、劳动争议、治理违规等负面信息的全口径情

况，统一实质性量化指标的披露口径与统计标准，从规则层面遏制选择性披露行为。建立“漂绿”认定

标准与阶梯式惩戒机制，对虚假披露、夸大 ESG 成效的企业处以罚款、公开谴责，并追究相关兼任高管

的决策责任与个人连带责任。企业内部需强化审计委员会对 ESG 披露的独立审核职责，引入第三方专业

机构开展 ESG 信息鉴证，同时畅通中小股东参与 ESG 决策的监督渠道，形成内外协同的信息监督格局。 

7.4. 强化跨部门组织协同，破除 ESG 实践的部门化藩篱 

纵向兼任架空董事会专业委员会效能，是 ESG 缺乏顶层统筹、陷入部门化碎片化困境的核心诱因，

最终形成“管控强化–协同失效”的负向循环。企业需从组织架构层面强化董事会 ESG 专门委员会的统筹

权威，明确由独立董事担任委员会负责人，直接向董事会汇报工作，不受纵向兼任高管的行政干预，保障

ESG 顶层设计的独立性、系统性与专业性。建立常态化跨部门 ESG 协同工作机制，打通环境管理、生产运

营、采购供应链、人力资源等职能条线，制定清晰的部门 ESG 职责清单与跨部门协作流程，将 ESG 管控

要求嵌入各业务环节的准入标准与日常操作规范，消解“责任飞地”与部门壁垒。同时，完善基层 ESG 考

核激励与技能培训体系，将 ESG 完成指标纳入部门绩效考核与员工评价体系，配套开展分层分类的 ESG
专业能力培训，破解策略目标层层传导衰减的难题，打破人事管控与组织失效相互强化的负向循环。 
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