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摘 要: 侯清麟教授的著作�国有企业经营者最优报酬激励机制研究 从理论和实证分析的角度,系统地解答了建

立国有企业经营者最优报酬激励机制的困惑,创造性地构建了符合国情的经营报酬综合激励模型。著作构建了形

式与内容合比例性的理论体系,设计了 ∀道#、∀器#一体的具体制度, 具有鲜明的实证色彩。
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在现代国有企业中,经营者成为企业最稀缺的资源。经

营者处于企业的中心位置,在生产经营过程中起着举足轻重

的作用, 是企业发展的主导力量。经营者报酬是其工作的动

力, 在所有权与经营权权相分离的我国国有企业, ∀怎样设计

合理的经营者报酬制度来刺激和∃引诱 % 经营者采取和所有

者目标一致的行为, 成为了现代企业激励理论的核心内

容。# [1]我国国有企业经营者报酬中存在着诸多问题, 现行的

经营者年薪制, 无论是从理论分析的角度看还是从实证的结

果看, 都还存在不少弊端和缺陷, 激励效果差甚至没有激励

效果的现象比较普遍。国外对经营者报酬制度的研究已有

70多年的历史, 形成了比较成熟的做法。当然, 制度移植是

一种最为经济、高效的制度建构方法, 但常常受制于两个因

素: 受植环境存在缺陷和受移植环境的排斥。为此, 国外的

做法对我国来说更多的是借鉴作用。国内关于经营者报酬

问题的研究成果很多, 虽不乏对现有状况和问题的实证研

究, 但大多是关于经营者人力资本的实现和委托代理关系下

经营者奖励约束机制建立的理论性研究, 深入系统地研究经

营者报酬理论的并不多见。侯清麟教授的新作�国有企业经

营者最优报酬激励机制研究 (以下简称 �报酬激励研究  )

紧扣时代脉搏, 从理论和实证分析的角度, 系统性地解答了

建立国有企业经营者最优报酬激励机制的困惑,

认真研读侯清麟教授的著作, 可以发现, 该书具有三个

最为显著的特点:

! ! 一 ! 构建了形式与内容合比例性的理论体系

∀手段必须与目的相称, 期望通过自己的作用达到任何

目的的人, 应该具有用以达到目的的手段#。[2] �报酬激励研

究 一书的中心目的是 ∀建立一套有效的经营者报酬激励机

制, 以促使经营者站在所有者立场, 站在企业长远发展的高

度, 全面改善企业管理, 提高企业经营效率#, 而该书所具有

的理论与实践紧密结合的品格, 使其超越了 ∀纯粹理论的自

言自语和盲目实践的埋头苦干#,真正做到了 ∀形式与内容合

比例性#。作者从比较分析我国现行的国有企业经营者年薪

制和美、日经营者报酬激励模式入手, 概括了我国国有企业

经营者年薪制的主要缺陷;分析了建立具有激励约束功能的

经营者报酬制度要重点解决的四个问题: 如何合理确定经营

者的报酬数量、应选择什么样的报酬结构、应采用什么样的

考核指标、怎样改善国有企业的公司治理结构, 做到激励约

束相对称, 从而增强报酬激励的有效性。用比较和实证分析

的方法论证了我国构建经营者报酬激励机制的必要性、正当

性和可行性; 用数学方法精当地评析了域外报酬激励模式,

并在此基础上对我国应当选择的国有企业经营者最优报酬

激励机制进行了 ∀详尽而不累赘,务实而不保守,创新而不空

谈#的理论探索。提出的 ∀适应我国目前形势下的经营者报

酬结构应该是基薪 +奖金 +经营者持股这一模式#的观点及

构建的经营者报酬激励综合模型更是融理论的前瞻性和实

践的可操作性于一体,全方位解决了经营者究竟为企业做了

多大贡献、应该拿多少报酬、其中以现金的形式实现的占多

少比例、以股权的形式实现的占多少比例、哪些指标应与短

期激励成分相结合、哪些指标应与长期激励成分相结合等有

关经营者报酬激励的系统问题。

! ! 二 ! 设计了 ∀道#、∀器 #一体的具体制度

�周易 说: 形而上者谓之道, 形而下者谓之器。�报酬

激励研究 是 ∀道 #与 ∀器#的结合, 既有自成一体的理论阐

述, 即 ∀道#;也有科学合理、操作可行的经营者报酬激励综合

模型的构建, 即 ∀器#。它是经济管理领域热点问题的理性回

应, 也是当下国有企业经营者报酬激励机制难题破解的最新
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贡献。�报酬激励研究 一书集作者多年大型国企管理经验

和理论探索之大成, 所设立的建立经营者报酬激励综合模型

所必须确定的四项具体制度,无不体现出 ∀道#、∀器#一体的

特点, 其创新之处比比皆是:

从分析经营者劳动的特殊性及对报酬的影响入手, 设计

了经营者报酬数量决定机制。如何合理确定经营者的报酬

数量是建立经营者报酬激励综合模型首先要解决的问题。

对此问题的研究, 作者独辟蹊径, 运用企业家理论对经营者

角色进行定位, 概括提炼出经营者劳动的特殊性及对报酬的

影响, 并从经营者劳动的特殊性出发, 通过影响经营者报酬

决定主要因素的分析, 以资本市场、产品市场、经营者市场为

纽带, 以经营者人力资本价格、企业规模、经营业绩、公司治

理为主要变量, 构建了经营者报酬决定一般模型。

从对股票期权和经营者持股两种长期激励模式、长期激

励效果的比较研究入手,设计了现阶段我国经营者报酬结构

的最优模式。经营者报酬结构选择问题一直以来是学界研

究的热点, 也是建立经营者报酬激励综合模型必须要解决的

问题。对此, 作者重点对长期激励的两种主要手段期权激励

和经营者持股激励进行了对比分析,通过比较其长期激励效

果, 结合我国资本市场、股票市场还不成熟的特点, 认为在目

前我国市场经济还不发达, 资本市场、股票市场还不成熟、企

业家队伍及其选择机制还远未形成的条件下, 期权激励不仅

不会达到长期激励的效果, 反而会诱引经营者采取短期行

为。为此, 作者认为, 适应我国目前形势下的经营者报酬结

构应该是基薪 +奖金 +经营者持股这一模式,以解决我国经

营者报酬制度中 ∀长期激励空缺#这一独特的历史难题。

从对国有企业现行激励约束机制进行理论和实证分析

入手, 设计了我国公司的治理结构。公司治理结构对报酬激

励的有效性有着重要影响, 同样的报酬数量和报酬结构, 如

果对经营者其它方面的约束不一样, 激励效果会相距甚远。

作者通过对我国和美日两国公司治理结构及其对经营者激

励约束的有效性进行比较研究,分析了我国国有企业行政干

预下的内部人控制这一公司治理结构对经营者报酬激励的

负面影响, 剖析了其激励约束无效率的根本原因, 并借鉴欧

美现代企业产权治理发展的新趋势, 从构建产权主体、完善

约束机制、改善董事会结构、经营者持股和民营化五个方面

概括提出了改善国企公司治理结构、增进报酬激励有效性的

主要对策。

从对国内外两种企业经营业绩的指标评价体系进行深

入分析入手, 设计了经营者业绩评价指标体系。经营者业绩

评价是经营者报酬激励的关键所在, 作者在全面分析卡普

兰 � � � 诺顿平衡计分卡体系和国有资本金效绩评价体系的

基础上, 根据现代企业管理理论, 提出经营者业绩评价指标

体系的设置应以财务层面业绩评价为主要内容,以企业构建

长期竞争优势和核心竞争力为落着点的观点, 在此框架内,

从企业生存能力、盈利能力、业务流程层面、核心竞争能力四

个方面重新构建了经营者业绩评价指标体系。

在科学合理地设计上面四个制度的基础上,综合域外成

功经验和我国现状,作者构建了符合国情的经营者报酬综合

激励模型, 从而比较全面的解决了经营者报酬与什么挂钩及

怎样挂钩的问题。该模式既遵循经营者报酬激励普遍规律,

更突显中国特色。经营者报酬激励综合模型的建立, 为提高

国有企业经营者报酬激励的合理性和有效性提供了一种思路。

! ! 三 ! 实证特色鲜明

侯清麟教授在�报酬激励研究  一书的写作中综合运用

了比较分析、系统分析和实证分析的方法,在我开来, 该书在

研究方法上的最大亮点是突显了实证分析的方法, 从某种意

义上来说, 该书就是一部经验实证著作 ,所依据的实证资料

主要是作者曾担任多年主要管理工作的某大型国有企业,作

者丰富的大型国企管理经验为其采用实证分析的方法写作

此书奠定了坚实的基础。该书所作的实证分析有两个明显

的特点:

一是角度独特。我们知道,中国的市场化改革向经济理

论提出了挑战, 同时也为制度分析提供了条件。这也是国内

外学者关注中国改革的原因。尽管中国的市场化进程选择

了一条渐进式改革的道路, 但是, 与很多国家自发而缓慢的

市场发育和制度变化不同,中国经济的市场化不仅是相当迅

速的, 而且由于中国变迁的特殊背景、特殊条件和特殊方式,

提出了一系列需要解释和说明的特殊问题。该书紧紧抓住

了这一特点, 确立了自己实证分析的特殊角度, 包含着非常

丰富的信息量 ,向人们展示了多方面的内容。

二是方法规范。进行实证分析, 通常包括提出假说, 建

立模型, 经验检验, 理论和政策结论几个环节和方面。假说

既可以自己提出,也可以是别人提出的 ,它是所要实证的命

题。模型既可以用数学工具表达, 也可以用文字语言描述,

旨在揭示变量之间的内有联系。经验检验是依据模型对经

验数据的处理 ,以验证所提出的命题, 其关键不仅在于如何

设计处理数据的计量方法, 而且在于选择与理论概念相符

(或相近 )又易于获得资料的计量指标。在所有这些方面,

�报酬激励研究 一书的分析相当规范, 有些篇章还十分精

彩。唐代诗人刘禹锡有一首著名的七绝�赏牡丹 , 全诗是这

样写的: ∀庭前芍药妖无格, 池上芙蕖净少情。唯有牡丹真国

色, 花开时节动京城。#我想, 读侯清麟教授的 �报酬激励研

究 的感觉,就象当年刘禹锡欣赏天姿国色的牡丹花的感觉

一样。

综上所述, 侯清麟教授的�报酬激励研究  确是一部不可

多得的好书。我作为一个经济学的门外汉, 冒着外行点评内

行之 ∀大不韪#, 凭着对经济学最质朴的理解, 诚惶诚恐地写

了上面这些文字,不当之处, 还请方家指正。
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