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伴随着时间的流逝，社会的进步，我们的世界与之前相比，

变得更加稳定。稳定的世界有自己的制度去维持它的稳定，稳定

的国家有国家的制度去维持稳定，同样的公司也有公司的制度去

维持公司内部的稳定。各种各样的制度日趋成熟，人们为了更好

的经营公司，提出了很多优秀的制度。在现代的企业制度刚建立

起来，把委托代理理论当作现代的企业的制度的基础时，这些都

是有一定效果的，但是慢慢的，弊端随之就出现了。它虽然对企

业的发展有着巨大的推进，但是它也使所有者一方和经营者一方

产生了权力的分离，致使出现利益冲突。这篇文章主要讲新提出

的以公司业绩为基础的高管薪酬激励制度对这种情况的解决是否

真的起作用和其终将产生的盈余现象的解决。

一、理论分析与研究假设

1.1高管存在以追求高额薪酬为动机的盈余管理行

我们可以从委托代理的理论中看出，人们想要有效的去使代

理的成本降下去，并且最大程度的保持公司股东的所有利益，这

样的话就有需要去对经理的行为进行一定的激励和约束，并且可

以经过去拟定合理的契约去约束经理的薪酬。使之可以在一定的

范围内鼓励经理去选择增加股东财富的行为，从而使代理的本钱

有所下降。而这种行为对于会计盈余来说是一种对经理的努力的

结果，是拟定有关薪酬契约的一个非常重要的依据。从另一方面

说，身为一个经济人，要具备一定的理智。高管有着自己独有的

优势去收集信息，来操控会计盈余，使之向着自己想看到的那一

面发展。总而言之，由于所拟定的薪酬契约跟会计盈余有着一定

的关系，高管想要使自己本身的利益变得最大，所以他们有动机

也有可能进行盈余管理。通过这些我们知道了，高管薪酬激励是

去解决委托代理问题的重要机制，它实现自己的治理功能是通过

设计和公司的业绩有关系的薪酬上的契约来使企业公司的高管和

所有者能够共同努力，最终在本质上可以清除两者之间的冲突。

如果公司的高管所得到的因着公司的业绩的上升而上升，则在公

司业绩出现提高的时候，高管的薪酬也会有着一定程度上的增

加，但相同的如果公司所得的业绩一旦出现下滑，自然而然的高

管的薪酬也一定会出现下降。这就是管理者和公司所得的业绩的

正相关联，由此实现对高管的激励，促进公司的业绩提高。最近

几年中，很多很多的研究人员对于高管货币薪酬和公司业绩之间

的关系有了一定的想法，认为他们之间有着正相关的联系。由此

我们从中提出了假设1。

假设l：高管有动机去进行盈余管理以求获得更好的利益。

1.2还有股份激励会对高管薪酬的引发产生一定的影响

具体来说，在凭借着会计盈余的一些数据为公司业绩的评判

标准之下，高管想要去使自己个人的薪酬变得最大化，那么他就

很有可能通过手中的股份去对公司的业绩进行改变，而且他们会

通过股票的交换来达到互相牵制。所以我们通过上述缘由认为伴

着管理层次的高管们所持股份的增加，管理层和股东所求利益趋

近相同，他们去实施盈余管理的想法便应该逐渐减弱，所以我们

可以从这里作出假设2。

假设2：高管持股与盈余管理负性相关。

1.3在一定程度上，公司股权性质对于高管薪酬诱发盈余管理

行为也是有一定的影响的

在我国资本市场中，有一种比较特殊但是很重要的群体，它们

甚至可以称得上是资本市场中的主体，他们就是上市公司。其中的

公司高管多是由上级组织所任命，所以这些高管不会在意金钱上的

利益，他们更在意的是政治上的晋升。所以我们作出了假设3。

假设3：相比非国有上市公司，国有上市公司高管薪酬诱发

盈余管理的程度下降。

1.4高管薪酬诱发盈余管理行为对薪酬契约订立产生的影响

我们通过上面文章的细致分析，可以从中了解到高管们去实

施盈余管理行为的缘由，最终来说他们就是想要去使自己获得更

大的利润，比如金钱上的，比如地位上的。反正通过这些他们可

以使自己的生活得到一定的提升。我们知道了他们的想法，所以

我们可以了解到怎样的薪酬契约能使他们满意。但是，对于更高

一级的管理层来说，他们不一定知道高管们的想法，所以在拟定

契约的时候，他们很难去想着高管们。所以拟定出来的契约便不

会具有合理性。由于这种原因，我们可以作出假设4。

假设4：高管薪酬和没有了盈余管理的会计的业绩之间存在

着正相关的关系。

二、实证证明

有了上文的四个假设，我们接下来要做的就是根据现实中的

各种数据和例子得出最终的关系。从各公司盈余量的计算，样本

和数据的分析到模型的选择变相说明再通过各种分析方法分析数

据，最后得出两者的正相关性。

结束语

根据上面所说的基本理论和部分细致分析，我们可以得出这

样一个结论，即高管薪酬制度和盈余管理呈现出很明显的正相关

性，这意味着高管可以为了自己的利益，像增加自己的工资而去

实施盈余管理这一策略，但是高管所持的股份比例和盈余管理的

相关性却不是很强。除此之外，和不是国家的上市公司的情况相

比较，国内的上市公司的高管薪酬所引发的盈余管理的程度较之

下降了一些。而且这次实验的实验结果还展示出了上市的公司的

董事会或者是薪酬委员会在确立高管薪酬激励制度的时候，没有

及时考虑到高管的盈余管理现象。

由于本文所得出来的结论，可以提出一些解决这些问题的方

法：（1）把高管薪酬契约的内容或结构变得更好一些。（2）务

必要使上市公司的内部治理结构变得没有重大错误。（3）需要

去培育有效且稳定的经理人市场。
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[摘 要] 这篇文章主要讲高管薪酬激励制度和盈余管理之间的一定关系，细从高管薪酬激励的那方面来研究一下我们国家的企业市场的盈

余管理的现象。由此发现两者之间其实存在着明显的正相关关系，这意味着高管可以为了自己的利益，像增加自己的工资而去实施盈余管理这

一策略，但是高管所持的股份比例和盈余管理的相关性却不是很强。除此之外，和不是国家的上市公司的情况相比较，国内的上市公司的高管

薪酬所引发的盈余管理的程度较之下降了一些。而且这次实验的实验结果还展示出了上市的公司的董事会或者是薪酬委员会在确立高管薪酬激

励制度的时候，没有适时想到高管的盈余管理现象。
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