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激励性规制：国有企业高管薪酬规制的制度重构
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　　摘　要：我国国有企业高管薪酬规制经历了放权让利、年薪制、股权激励、限薪和降薪等五
个规制发展阶段，目前尚存在着规制手段相对较单一、法律程序规制乏力、信息披露规制不足
和薪酬制衡规制缺失等问题，需要从激励性规制的角度建立一个激励相容的规制制度，并完善
相应的配套制度与机制，包括法律程序规制、信息披露制度、绩效评价制度和薪酬制衡机制等。
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　　一、国有企业高管薪酬规制的制度
变迁［１］

　　（一）放权让利规制阶段（１９７８—１９９２）

受长期计划经济体制的影响，在改革开放初
期，我国国有企业经营者的工资制度相当于国家
干部的工资制度，收入水平与普通员工相差不大。
平均主义的大锅饭思想阻碍了经营者的积极性。
这一阶段改革的出发点是放权让利，诱发经营者
的积极性。１９８６年１２月５日，国务院发布的《国
务院关于深化企业改革增强企业活力的若干规

定》明确规定了“实行厂长负责制的企业，要同时
实行厂长任期目标责任制，并切实保障经营者的
利益。凡全面完成任期内年度责任目标的，经营
者的个人收入可以高于职工平均收入的 １～３
倍。做出突出贡献的，还可以再高一些。完不成
年度责任目标的，应扣减厂长的个人收入。”１９８８
年开始在国有企业中推行承包经营责任制，将企
业的剩余索取权赋予企业经营者。如《全民所有
制工业企业承包经营责任制暂行条例》和《关于改
进完善全民所有制企业经营者收入分配办法的意

见》。因当时特殊的制度环境，并没有明确界定国
家和企业的权、责、利，这种激励与规制的办法很

容易造成经营者的短视行为。

　　 （二）年薪制规制阶段（１９９２—１９９９）

该阶段改革的最大特点是对国有企业的经营

者实行年薪制。１９９２年６月，上海３家企业在全
国率先试行经营者年薪制。随后安徽、江苏、辽宁
等省市也开始年薪制改革试点。１９９４年国家劳
动部与国家经贸委、财政部制定的《国有企业经营
者年薪制试行办法》规定经营者基薪最高不能超
过职工平均工资的３倍。之后一些省市均在该文
件的基础上制定本省或本市的国有企业经营者的

年薪制的相关规定，如浙江省人民政府在１９９８年
颁布的《企业经营者年薪制试行办法》第八条中规
定：“大型及以上企业经营者基本年薪＝３倍本企
业职工平均工资，中型企业经营者基本年薪＝２．５
倍本企业职工平均工资，小型企业经营者基本年
薪＝２倍本企业职工平均工资。”可见，该阶段政
府对国有企业经营者薪酬的规制方法主要是限制

经营者的年薪额与企业职工的平均薪酬之间的

倍数。

　　（三）股权激励规制阶段（１９９９—２００９）

为了使经营者能够关注企业的长远发展，国
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家鼓励经营者持有本企业的股票，将企业的利益
与经营者的利益捆绑在一起。但同时也相应地做
了规制方面的规定，如２０００年劳动和社会保障部
发布的《进一步深化企业内部分配制度改革的指
导意见》规定的“经营者持股数额一般以本企业职
工平均持股数的５至１５倍为宜”和２００５年中国
证券监督管理委员会关于发布《上市公司股权激
励管理办法》规定的“上市公司全部有效的股权激
励计划所涉及的标的股票总数累计不得超过公司

股本总额的１０％”等。２００６年１月２７日和９月

３０日，国资委、财政部颁布《国有控股上市公司
（境外）实施股权激励试行办法》和《国有控股上市
公司（境内）实施股权激励试行办法》，这标志着国
有上市公司实施股权激励开始步入规范化。这一
阶段政府的规制方法主要包括两个方面的内容：
一是限制经营者持股数额与职工持股数之间的倍

数；二是限制股权激励的总额。

　　（四）限薪规制阶段（２００９年１月—

２０１４年８月）

　　 为了进一步规范高管的薪酬，国家强化了对
高管业绩水平的考核力度。最具代表性的规制制
度是２００９年１月财政部下发的《金融类国有及
国有控股企业负责人薪酬管理办法》，该办法根据
企业总资产规模、业务收入规模等将金融企业划
分不同职位等级，并设置一个基本年薪的最大值
及最小值。并规定“金融企业负责人绩效年薪与
金融企业绩效评价结果挂钩，以基本年薪为基数，
其绩效年薪一般控制在基本年薪的３倍以内。金
融企业负责人的最高基本年薪不得超过年度定额

工资的５倍，金融企业负责人基本年薪与绩效年
薪之和的增长幅度一般不超过本企业在岗职工平

均工资的增长幅度”。２０１２年１月１７日国资委
还出台了《关于进一步加强中央企业负责人副职
业绩考核工作的指导意见》以加大央企负责人副
职业绩考核力度。可见，这一阶段政府规制的方
法包括：一是将高管薪酬与企业绩效评价结果挂
钩；二是设置了高管年薪的最大值；三是将高管薪
酬增长幅度与企业职工平均工资增长幅度挂钩。

　　 （五）降薪规制阶段（２０１４年８月至
今）

　　从２００９年开始，我国相继出台了一系列国有
企业薪酬管制制度，但管制效果并不乐观。以陷

入行业过剩、多年业绩疲软的中集集团为例，仅按

２０１１年和２０１２年年报数据计算，主要高管平均
年薪是２７２万元及３２４万元，职工平均薪酬仅７．９
万元及８．２万元，相差近４０倍；＊ＳＴ大荒总经理
薪酬上年激增２　６２７．５０％，公司净利润却持续多
年下滑连连报亏。①除了亏损企业高管拿高薪外，
业绩相近的上市公司高管的薪酬差距也比较大。
比如，长城开发（００００２１．ＳＺ）２０１３年的净利润是

２．３０亿元，董事长谭文鋕的年薪是３６５．６３万元；
宝信软件（６００８４５．ＳＨ）２０１３年的净利润为２．９０
亿元，董事长王力的年薪为９３．９０万元。两家企
业业绩相近，而两位董事长的年薪却相差２７０多
万元。③２０１４年８月，中央全面深化改革领导小组
第四次会议审议通过了《中央管理企业主要负责
人薪酬制度改革方案》，提出逐步规范国有企业收
入分配秩序，对不合理的偏高、过高收入进行调
整，７２家央企负责人将面临降薪。这一阶段政府
的规制办法主要是采取行政性手段进行直接

降薪。

　　 二、国有企业高管薪酬规制制度存在
的问题

　　（一）规制手段相对较单一，缺乏分类

管理

通过我国国有企业高管薪酬规制制度变迁的

分析，不难看出政府规制的手段相对单一，主要采
用国资委与财政部颁布的相关办法、条例和意见
等制度规定的数量规制为主，缺少多种规制手段
的综合应用。纵观全球高管薪酬规制的实践，可
知税收规制、信息披露规制、会计准则规制、法律
规制、数量规制、薪酬制衡规制等都是高官薪酬规
制常用的手段，面对当今复杂的经济环境，我国当
前这种单一的规制手段难以满足企业发展的现实

需要。
根据笔者对国泰安数据库中２００８—２０１３年

我国上市公司高管薪酬数据的整理（见表１）发
现，无论是国有上市公司还是非国有上市公司的
高管薪酬近年来都呈现出增长的趋势，国有上市
公司高管薪酬的平均值从２００８年的１１５．８４万元
增长到 ２０１３ 年的 １９６．２４ 万元，总计增长了

６９．４１％，其中位值从２００８年的８９．２０万元增长
到２０１３年的１５２．８９万元，总计增长了７１．４０％；
非国有上市公司高管薪酬的平均值从２００８年的
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９２．１２万元增长到２０１３年的１６３．９０万元，总计
增长了７７．９２％，其中位值从２００８年的６５．７０万
元增长到２０１３年的１２３．２８万元，总计增长了

８７．６４％。从所有权性质的对比来看，国有上市公
司无论是平均值还是中位值均高于非国有上市

公司。
国有企业本身可分为非竞争性国有企业和竞

争性国有企业，非竞争性国有企业的业绩并不完
全取决于高管的才能，有一部分是因其掌握了垄

断资源，可以采取行政化方式进行规制，而竞争性
国有企业的业绩更多地反映高管的才能，可以参
照民营企业的薪酬契约制定办法，以市场化改革
的方式进行规制。但是目前并没有进行分类管
理，而是全部采用行政化的规制方式。对不同行
业、不同规模、不同业绩水平、不同区域等也缺乏
系统的考虑与区分，既没能保证高管薪酬安排具
有充分的竞争力，也没有能维护高管薪酬的公平
性，反而大大降低了规制的效率和规制的合意性。

表１　２００８—２０１３年我国上市公司高管薪酬统计

万元

类型 高管薪酬
年份

２００８　 ２００９　 ２０１０　 ２０１１　 ２０１２　 ２０１３

总增长

率／％

国有
均值 １１５．８４　 １２７．３５　 １５３．３６　 １７４．０５　 １８５．６１　 １９６．２４　 ６９．４１

中值 ８９．２０　 ９８．７５　 １１５．７８　 １３２．７０　 １４４．８３　 １５２．８９　 ７１．４０

非国有
均值 ９２．１２　 １０３．７６　 １３０．１５　 １４７．６７　 １５３．７１　 １６３．９０　 ７７．９２

中值 ６５．７０　 ７５．００　 ９６．５５　 １１３．９７　 １１９．４５　 １２３．２８　 ８７．６４

　　 （二）法律程序规制乏力

当前国有企业薪酬规制主要是以颁布的各项

制度为主，缺少法律层面的规制，缺乏专门针对国
有企业高管薪酬规制的法律。２００９年财政部下发
了《金融类国有及国有控股企业负责人薪酬管理办
法》、２０１２年国资委出台了《关于进一步加强中央
企业负责人副职业绩考核工作的指导意见》、２０１４
年中央全面深化改革领导小组第四次会议审议通

过了《中央管理企业主要负责人薪酬制度改革方
案》。这些规制办法在规制执行的效力上缺乏威慑
力，如果国有企业不按照国资委或财政部颁布的相
关制度执行，其应该承担怎样的后果，是行政上的
处分还是对相关责任人的罚款，这些都没有明确的
规定。再者，制定规制的主体以国资委为主，规制
的客体是国资委下属的国有企业，缺乏相对的独立
性，执行的效果相对较差。而法律程序具备如下价
值：其一，具备产生好结果的能力，即 “好结果效
能”；其二，法律程序本身具有独立的价值标准，即
“程序价值”。［２］世界各国也往往采用法律程序规制
手段对高管薪酬进行规制，如日本在２００２年针对
高管薪酬规制对商法和商法特例法进行了修正，从
法律程序规制方面强化了对高管薪酬的规制。［３］从
这一点上来看，我国很有必要加强在法律程序规制

建设的力度，运用法律程序规制手段来解决国有企
业的高管薪酬过高的问题。

　　 （三）信息披露规制不足

因当前信息不对称问题的存在，国有企业的
高管究竟获取多少高管薪酬，以及高管在职消费
情况如何，这些信息很难如实获取，这与信息披露
制度的不完善有关。自２０世纪９０年代末以来，
我国对上市公司高管薪酬信息披露的要求一直采

取的是“自愿性披露”的方式，相关的法律法规对
高管薪酬要求披露的内容过于粗放，内容上缺乏
统一的规范和具体要求，一些重要的信息都没有
包括在内。高管薪酬包括货币性薪酬和非货币性
薪酬（如在职消费）两部分，而当前我国国有企业
薪酬披露当中以货币性薪酬披露为主，缺少对高
管非货币性薪酬信息的具体披露，导致高管薪酬
披露内容的不全面，相关敏感性的薪酬数据缺失，
获取到的数据也不全面。［４］此外，信息披露规制与
会计准则规制密切相连，当前的会计准则也没有
专门针对高管薪酬的核算科目，在报表当中也不
能直观获取，只能通过财务报表文字说明的披露
内容来获取相关信息，而会计准则并未对高管薪
酬提出“强制性披露”的具体要求，企业在财务报
表文字说明中披露相关问题时往往会避重就轻，
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报表的使用者很难获取全面的高管薪酬信息。

　　（四）薪酬制衡规制缺失

在我国，国有企业仍然存在“内部人控制”的
问题，国有企业高管的身份模糊，委托代理关系
不清晰。内部人控制使得国有企业的高管可能会
与董事会进行合谋，利用其手中掌握的权力为自
己自定薪酬，进而谋取私有收益。在薪酬的设计
上，尽管名义上会请专业的咨询公司为其设计薪
酬方案，但股东大会、董事会决策的高管薪酬通常
最后是由高管决定的，甚至后续的绩效考核评价
有些也是由自己设计指标体系。目前，我国还难
以完全采用发达国家的股东大会监督董事会制定

薪酬的制衡规制方式，因为在我国一股独大的局
面下，股东大会很难对高管形成制约，而董事会成
员往往大多由高管组成，监事会则是由中层干部
和一般职工组成，中层干部和一般职工又受高管
的领导，其“前程”掌握在高管的手中，很难形成对
高管真正意义上的制约与监督，以至于出现了高
管自定薪酬的局面，这种薪酬制衡机制的失范使
得高管薪酬的制定与实施均偏离了正常的轨道。

　　三、激励性规制视角下国有企业高管
薪酬规制的制度重构

　　激励性规制主要是研究出适当的规制规则和
规制政策，使被规制者在感受受约束的同时，还有
足够的动力去追求与规制政策一致的目标。［５］将
激励性规制理论运用到国有企业高管薪酬规制当

中，就是要采取一种激励相容的规制制度，该制度
的内容要点是：将国有企业划分为竞争性国有企
业和非竞争型国有企业（包括自然垄断性国有企
业和公益性国有企业）。③针对非竞争性国有企业
的高管，主要采取职务晋升激励方式，高管具有行
政职务，属于国家干部人员，对这部分高管的薪酬
可以采取行政化的薪酬规制办法，比如设定最高
薪酬标准、区域薪酬差异标准、行业薪酬差距标准
等；而非竞争国有企业的高管，主要采取市场化薪
酬激励方法，取消高管的行政职务，面向市场，完
善经理人市场，对这部分类型的高管不再采取行
政化的规制办法，而是采取市场化激励规制办法，
充分激励高管的积极性。将国有企业高管薪酬的
改革与混合所有制改革有机地结合起来。这一制
度的有效实施需要相关配套制度和机制的建设，
具体包括以下几个方面。

　　 （一）引入法律程序规制，建立健全监
管法律法规

　　 为谁的利益实施规制、为何进行规制、如何
进行规制，是规制理论研究的核心问题。［６］首先要
加强对规制当局的有效激励，以立法的形式明确
规制当局应具有的角色，规范规制者的规制行为。
对于我国国有企业高管薪酬规制而言，规制者是
国资委，他是具体规制制度的制定者，但他不是具
体的操作者，不能将其角色与操作者混同，规制的
操作者应该是国有企业的董事会，国资委不能代
替董事会来行使操作的权力。其次，通过立法的
形式明确规制当局的权力、责任和义务，保证规制
当局的独立性，避免其受到政治因素和利益集团
的压力。需要建立健全国有企业高管薪酬规制的
相关法律法规，赋予国资委规制国有企业高管薪
酬的权力，保证规制的独立性，任何单位和个人不
得干涉或左右国资委规制权力的行使。最后，通
过立法的形式对规制当局的权力进行制衡。国务
院具有对国资委监督权力，一旦国资委在国有企
业高管薪酬规制活动中出现违规违法行为，国务
院要严格按照相关法律法规的规定对其进行严肃

处理，以保证规制活动的公正性，使其规制活动真
正建立在法制的轨道上。

　　 （二）进一步完善信息披露制度，推进
规制的透明度建设

　　充分的信息披露是规制的关键，对高管薪酬
的规制也是如此。美国从１９９２年起就开始要求
上市公司披露高管人员的薪酬计划和各期薪酬的

具体构成情况。Ｖａｆｅａｓ和 Ａｆｘｅｎｔｉｏｕ（１９９７）［７］、

Ｌｏ（２００３）［８］的经验证据表明，在美国薪酬披露制
度修订之后，上市公司的治理结构得到了改善，总
经理薪酬与公司业绩的相关性显著增强。日本则
在商法实施细则和内阁法令中也要求对高管的薪

酬信息进行详细披露，包括高管薪酬总额、高管人
数、高管退休金、内部董事和外部董事的薪酬情况
等。［３］借鉴这些发达国家的经验，我国应加强对规
制透明度的建设力度，进一步完善信息披露制度，
从“自愿性披露”走向“强制性披露”，在《公司法》、
《证券法》、《上市公司信息披露管理办法》等法律
法规中进一步修订信息披露的相关规定，增加“强
制性披露”条文，明确规定上市公司应披露高管薪
酬的具体构成、薪酬总额、高管人数、绩效情况、发
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放情况等具体内容。另外，要将会计准则规制与
信息披露规制相结合，进一步完善会计准则，针对
我国国有企业高管薪酬的特殊情况，建议在新的
会计准则中细化高管薪酬核算科目的设置，并要
求上市公司在会计报表文字说明中详细披露高管

薪酬的基本情况。

　　 （三）健全业绩评价制度，强化对被规
制者的有效激励

　　如何制定一个科学合理的业绩评价制度是高
管薪酬规制的重要环节。这需要综合考虑区域、
行业、规模、经济、社会、环境、政治等多种因素，以
对高管的业绩进行动态性地评价。想通过建立一
套绩效评价指标体系达到满足所有国有企业的要

求是很困难的，建议针对不同类型的国有企业制
定不同的绩效评价制度。对于竞争性国有企业而
言，高管薪酬的设计应突出绩效的权重，绩效评价
制度也应将竞争性因素纳入进来，以提升国有企
业的竞争力为总的考核依据，其间再对其进一步
细化，将行业、区域、经济、社会、环境等因素纳入
进来，制定一个既有动态性又有竞争性的绩效评
价制度。对于非竞争性国有企业（包括自然垄断
性国有企业和公益性国有企业）来说，重点是突出
其战略性特点和公益性特点，分别针对具体的非
竞争性国有企业制定具体的绩效评价制度，即将
自然垄断性国有企业和公益性国有企业分开制

定，自然垄断性国有企业高管薪酬的绩效评价制
度应以战略性因素作为绩效考核的重点，而公益
性国有企业则以公益性因素作为绩效考核的重

点。只有按照国有企业的分类分别制定相应的绩
效评价制度，才能更好地适应我国国有企业发展

的实际情况，从而真正强化对被规制者的有效
激励。

　　 （四）优化薪酬制衡机制，完善公司治
理结构

　　在国有企业内外部监督乏力的情况下，高管
利用权力影响了自身的薪酬契约，使得高管薪酬
与企业的经营业绩相偏离，这一问题的解决需要
从两个方面着手，一是建立健全外部经理人竞争
机制。改变长期以来国有企业的高管由上级任命
的做法，采取市场化的选拔任命机制，定期或不定
期从外部市场选拔国有企业的高管人员，给内部
的高管形成竞争性的压力，一旦有高管出现违规
违纪行为，及时将外部选拔的高管补充上去，同时
对那些出现过违规违纪行为的高管进行信誉记

录，要求所有国有企业均不得再次任用，通过这种
外部经理人竞争机制和高管信誉记录机制，将对
国有企业的高管造成隐形的压力，迫使他们更加
辛勤地履行职责。二是完善国有企业内部治理机
制，对高管权力进行有效制衡。［１］由谁来对高管的
权力进行制衡是我国国有企业改革面临的重要问

题，这需要对国有企业首先解决“内部人控制”的
问题，理清国有企业改革的机制与体制，探索适合
我国国情的国有企业改革路径，明确和落实真正
意义上的法人主体与资格，强化股东大会对董事
会的监督职能，通过相应的法律法规保证股东大
会相应权力的实施，从而形成对董事会的有效制
衡。优化薪酬委员会人员构成，由股东、董事、职
工代表等组成，赋予股东和职工更多的投票权，优
化高管薪酬制衡机制，从而进一步保证国有企业
高管薪酬的公平性与效率性。

注　　释：

①参见杜放 叶健：“国企高管薪酬远超 Ａ股均薪 严重亏

损仍拿高薪”，腾讯财经，２０１４年９月３日。

②参见王佳杨等：“央企上市公司董事长薪酬曝光 平均年

薪８０万”，人民网—中国经济周刊，２０１４年８月２６日。

③关于国有企业究竟如何分类尚没有统一的定论，学界

也是众说不一。国务院国资委商业科技质量中心主任

卫祥云在《国企改革新思路》（２０１３）一书中指出“国有

企业可分为公益性国有企业，自然垄断性国有企业和

竞争性行业国有企业三类”。本研究认可这一分类办

法，为了研究的需要，并在此分类的基础上，将公益性

国有企业和自然垄断性国有企业归为非竞争性国有

企业。
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