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前言

　　20世纪90年代中期，公司治理还是一个较为新鲜的话题，国內学术界从那个时候起开始逐渐接受
并展开相关研究。
到今天，国內包括管理学及经济学在內的多学科顶尖期刊上都在关注公司治理领域研究的进展，这方
面的学术文献可以说是汗牛充栋了。
即便如此，围绕着公司治理仍然存在着许多未解之谜，等待学者们去探索。
　　邵剑兵博士从最初攻读硕士开始，就一直关注经理报酬领域。
后来攻读博士期间，也继续在这个领域开展研究。
他是一个十分勤奋的人，也具有很强的研究能力。
我们合作在《经济管理》、《管理世界》、《经济比较体制》等刊物上相继发表了多篇关于公司治理
和企业竞争力的文章，他也参与了我主持的多项国家自然科学基金、国家社科基金以及教育部人文社
科的项目，并发挥了十分重要的作用。
　　经理报酬是公司治理领域中的一个重要课题。
对经理报酬机制的研究常常出现在各种文献当中，国內外的许多学者从不同的角度提出了各自的见解
，无论从经济学还是管理学的角度都已经有了比较丰富的成果。
当前围绕着经理报酬问题，主要有两个分析思路：第一，认为经理报酬是解决公司治理机制中代理问
题的有效工具。
目前经理报酬中存在的种种不足之处都不过是没有找到最优的经理报酬合约而已，而这种最优报酬合
约具有很大的环境依赖性。
从这个思路出发，一系列的研究主要分析造成各种代理问题的原因，以及相应的解决办法，最终总能
够寻找到能够解决代理问题的报酬合约。
第二，认为经理报酬就是代理问题的直接结果，而且就是由经理权力所掌控的。
由于经理在公司治理结构中所处的特殊地位，他们不可避免地拥有各种权力，可以对公司的不同资源
加以支配。
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内容概要

对经理报酬机制的研究常常出现在各种文献当中，国内的许多学者都从不同的角度提出了各自的见解
。
无论从经济学还是管理学的角度都已经有比较丰硕的成果。
经理权力理论认为，由于经理在公司治理结构中所处的特殊地位，他们不可避免地拥有各种权力，可
以对公司内的资源加以支配，这势必会使他们对公司的报酬决定机制以及报酬基准因素有很大的影响
力。
从而令经理可以获得满意但对股东而言并非最优的报酬合约。
本书利用经理权力理论对我国上市公司的治理结构展开分析。
力图发现经理权力的实际分布情况以及经理权力作用于报酬决定机制的程度，试图揭示报酬机制中经
理权力的作用机制和内在机理。
最终目的为。
指出解决经理报酬问题的关键在于寻找到有效抑制经理权力的约束与激励机制。
提出我国现阶段完善公司治理结构过程中的一些思路与办法。
以及具体可操作性的建议。
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章节摘录

　　假设经理具有自利动机且拥有操纵权力的话，那么经理针对上述四种类型指标的最优策略是：　
　（1）策略1：控制策略。
经理针对类型4的变量的最佳策略是进行有力的控制，通过紧密控制实现对个人报酬水平的操纵，在
短期内不用担心受到公众的关注和压力。
　　（2）策略2：隐蔽策略。
经理针对类型2的变量的最佳策略是采用措施进行隐藏，努力令这些指标更符合公众的口味，或者不
让这些指标过于引人注目。
　　（3）策略3：放任策略。
经理针对类型3的变量的最佳策略是放任不管，毕竟这类变量难以被控制，也很难受到公众的重视。
　　（4）策略4：干扰策略。
经理针对类型1的变量的最佳策略是采取干扰措施，尽管这类变量难以被控制，但由于受到公众的关
注，如果这些指标过于明显势必会引起较大的压力，经理会试图去影响或者进行干扰，比如影响公众
的判断标准和价值规范等。
　　这里将主要探讨经理可能采取的策略2，即针对变量类型2采取的隐藏措施，其他三种策略将放在
本章其他部分中分析。
这里对变量类型2进行了适当的分类，按照公众理解该变量对经理权力和报酬水平是否有制约作用，
可以区分出两种隐藏行为，分别定义为隐藏行为1和隐藏行为2。
　　（1）隐藏行为1。
变量类型2的主要特点是外显性强，即更容易或更广泛地受到外界和公众的关注。
这里的“容易”主要指外界容易获得，或是在上市公司对外公布的资料中更显而易见，比如某些直接
而不需要进一步计算就可以得到的指标等；“更广泛”意味着这种类型的指标更为外界所关注，通常
是报纸媒体和学术研究所重视的内容，通常是在某个阶段显得更为重要一些。
两职合一就属于变量类型2，在监管机构、学术研究人员以及媒体的多种作用下，这个指标几乎被认
为是衡量经理在上市公司中进行报酬操纵能力的等价指标，当出现两职合一的时候，绝大多数人都会
不由地怀疑存在着报酬操纵行为。
实际情况的确如此吗？
本书中通过对大量上市公司研究后得出的结论与通常的感受并不一样，即两职合一与经理报酬之间没
有显著的相关关系，或者说两职合一并没有令经理报酬水平产生显著性差异。
究竟该如何解释这种似乎匪夷所思的现象呢？
在深入阐述这个问题之前，还需要从第二个维度来分析“两职合一”的另一个特征，即可控性强。
从两职合一的形成过程看，很少有人能够被同时任命为公司的
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编辑推荐

　　国内的许多学者都从不同的角度提出了各自的见解，最终目的为，指出解决经理报酬问题的关键
在于寻找到有效抑制经理权力的约束与激励机制，提出我国现阶段完善公司治理结构过程中的一些思
路与办法，以及具有可操作性的建议。
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