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摘 要：

本文用一个简单的两期动态模型分析现行年薪制下的显性激励和隐性激励。一般认为显性激励来源于工资合约，以各种方式把经营者的行为与企业的效益联系在一起。隐性激励来源于经营者对升迁、名誉的考虑，称为“职业生涯考虑”。本文明确引入“灰色收入”作为企业经营者收入的一部分，定义广义的“职业生涯考虑”。同时，放弃了通常的完全竞争市场的假设。本文通过对现行年薪制下，经理考虑“灰色收入”时，显性激励和隐性激励的共同作用的分析，解释了如下经济现象：虽然现行的年薪制引入了显性的工资合约，但并不一定使得经理的努力程度提高，而且也不能解决灰色收入问题。
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Abstract

    We analyze the explicit incentive and implicit incentive under the new salary system by a simple 2-period dynamic model. Usually, explicit incentive is introduced by wage contracts, which connect the behavior of the manager with the performance of the firm. And implicit incentive comes from manager’s concern about promotion and reputation, which is usually called “career concern”. We consider gray income as part of the manager’s income and define the generalized “career concern”. And we give up the usual assumption of completely competitive market. By analyzing the effect of explicit and implicit incentive when the manager cares about gray income under the annual salary system, we show that even explicit wage contract is introduced by the system, the manager’s first-period effort doesn’t necessarily increase and in no circumstance will the manager quit from getting semi-legal gray income.
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一、 问题
我国国有企业厂长经理的薪金普遍低于相近条件下私有企业厂长经理的收入是一个不争的事实。1999年中国企业家调查系统的抽样调查结果显示，年工资收入2万元以下的企业经营者中，国企经营者占62.6%，集体企业经营者占50.3%，私营企业经营者占20%；在年工资收入4万元以下的经营者中，上述三种经理分别占87.6%、73.8%、34.2%。三资企业和外资企业的经理的年工资收入要更高得多。2001年中国企业家调查系统调查结果显示，50%多的国有企业经营者年收入在两万元以下，仅有0.2%的国有企业经营者年收入在50万元以上。根据2002年国家经贸委对600家国有企业进行的调查,高层管理者持股的59家企业中高层管理者持股的价值500万以下的占76%，均值为258.33万元（以资产负债的差额乘以高层管理者持股比例估算），如果5人平分，每人52万元左右。据2002年中国企业家调查系统开展的“企业经营者问卷跟踪调查”，大多数企业经营者认为自己的责任与风险没有得到合理的报偿，只有7.1%的企业经营者认为自己的责任与风险“全部得到了报酬”，而认为只是“部分得到报酬”和“基本没有得到报酬”的分别占63.2%和29.7%。

名义收入如此低，但国有企业经营者辞职、跳槽的现象并不普遍。一方面他们抱怨收入太低，另一方面又不愿意放弃这个位置。原因何在？

升迁是一个考虑。但事实上从一名国有企业经营者走上仕途的机会并非很多。那么，更重要的一个考虑可能是“灰色收入”。一些企业领导到任就可配有一套高档住房。在北京，一套由企业掏钱按商品房价购进并提供给经营者的住房在150万元左右，如果按房改价格出售，本人只需支付10万元左右。这笔收益按经营者平均10年的任期分摊，平均每年达14万元。国企经营者普遍配备了比较高档的通讯工具，有些人每月通讯费用竟达数千元。一些企业经营者总是携带多张由公司付账的信用卡，无论在宾馆、饭店、商店还是各种娱乐场所，无论是国内还是国外，他们走到哪里就在哪里“刷卡”消费。此外，还有一些国企经营者热衷于打高尔夫、钓鱼等活动项目，只要公司出钱就可以成为高级俱乐部会员。有的人在国内和国外周游，全部费用可按公务活动处理。政府的一项调查研究表明经理的灰色收入一般是普通职工的近40倍
。为此，国家对国有企业的工资制度进行了进一步的改革。
1999年9月19日召开的党的十五届四中全会在《中共中央关于国有企业改革和发展若干重大问题的决定》中，明确提出要建立和完善有效的企业激励机制，可以试行年薪制，持有股权等新的激励办法，以期解决激励不足和灰色收入的问题。
据调查，1999年，全国除云南、贵州、海南、江西、宁夏、西藏6个地区外，其余25个省区市都不同程度地对国有企业的领导人实施了年薪制试点，试点企业总数有9000余家。根据国家的总体政策要求，很多省市相应地制定了本地区的试行办法。各地的具体作法虽然有所不同，总体来看，年薪的构成一般分为基本年薪和效益年薪两部分。个别地区和企业还包括奖励薪酬（特别奖励）。

基本年薪主要根据生产经营规模，当地平均工资水平，企业职工工资收入水平等等因素来确定，部分省市基本年薪的确定方式(见附录B: “中国部分省市对国有企业经理基本年新的若干规定”）。效益年薪则与企业的经济效益指标相关联。每年年初，国资局和经理签订合同，确定经理的效益工资和企业经济效益之间的关系。年末，则根据此合约和企业的绩效支付效益工资。各地对于效益年薪和企业绩效之间关系的规定不太一致，但大致是一个线性的关系。奖励薪酬根据企业经营管理者某方面的突出业绩确定。例如，江苏省规定对少数经营业绩突出者，经年薪制考核部门核准和职代会讨论通过，除基本年薪，效益年薪以外，还可再给予一定数量奖励。

但事实上，国有企业经营者对现行的年薪制并不感兴趣，因为“收入较低”的损失可以从在职消费的灰色收入中得到补偿，而且随着企业经营者自主权的扩大，企业的高层管理者职务消费有逐渐扩大的趋势。根据中国企业家调查系统1997年的调查，在被调查的企业经营者中，有60.4%的人表示愿意实行年薪制，而被调查的职工中，有75%的人赞同实施年薪制，职工支持年薪制反比经营者多。1998年9月， 浙江省发布了《企业经营者年薪制试行办法》，宣布从当年起在全省国有和国有控股企业中全面推行与国际惯例接轨的年薪制。根据规定，实现国有资产保值增值的企业经营者将领到比本企业职工当年度平均工资高出3到10倍的年薪。然而近半年过去了，该省省属企业中只有四家大型国有企业集团开始推行了经营者年薪制。

另一方面，灰色收入问题依然严重。劳动和社会保障部劳动工资研究所室主任狄煌透露，国企经营者的职位消费水平一般在其工资收入的10倍左右
。中国企业家汽车消费状况调查
显示，86%的企业家有自己的专用汽车（其中，公司配用的专车达84.1%），23.3%的企业家拥有两辆以上的专车，其中3.5%有5辆以上的专车。在企业家拥有的专车中，6成以上是进口车。在问及专车来源时，84.1%的被访者回答是“公司配用”，15.9%则属于“个人自购”。有人统计，经营者专车消费（包括司机、维修保养、折旧、油耗、车位等相关费用）每年一般在15万元以上（当然这个统计中不只包含国有企业的经营者）。用公司付账的信用卡消费，公费旅游等在职消费，中介收入、回扣、提成、红包、兼职收入等“灰色收入”不计其数。

至于现行的年薪制是否使得国有企业的绩效有所改善，众说纷纭。

2002年国家统计局企业调查总队对全国4371家重点企业，包括514家国家重点企业、181家中央管理的国有重要骨干企业、93家国务院确定的建立现代企业制度百户试点企业、121家国务院确定的国家试点企业集团母公司以及3000多家省级重点与试点企业，进行建立现代企业制度情况跟踪统计调查。调查表明，其中2899家企业实行以岗位工资为主的工资制；1474家企业已经实行经营者年薪制度；689家企业开始尝试实行经营者持有股权、股票期权分配制度;1745家企业实行科技人员收入分配激励机制；853家企业实行工资集体协商制度；747家企业实行职工持股分配制度；同时，调查表明2001年全国重点企业整体经济效益状况不够理想，其中企业净资产收益率为4.15%，总资产报酬率为3.23%，分别比上年降低0.5个和0.3个百分点；总资产使用率为42.55%，比上年下降0.51个百分点；资金利润率为3.28%，比上年降低0.27个百分点；资产利税率为5.04%，比上年降低0.28个百分点
。
也有不少地区在实行年薪制后，企业的绩效有明显改善。成都市14家市属企业1997年实行经营者年薪制，当年所有者权益总额达到22.1亿元、利润总额达到2.28亿元、增加值达到7.56亿元，三大指标分别比1996年增长16.7%、15.7%和14%，大大高于全市盈利企业的平均水平。已连续三年实行经营者年薪制的7家国有企业，其所有者权益总额、利润总额、增加值等三大指标年平均增长率分别达到22.9%、9.6%和5.4%
。2001年湖北省实行年薪制的企业，大多数经济效益都有大幅提高。其中，宜昌、黄石等6市市直的75家试点企业经济效益增长达15%以上；15家省级年薪制试点企业净资产保值增值率平均达到111.1%；净资产收益率最高达16.13%
。
由此，实践向我们提出了三个问题：一、灰色收入多多少少是国有企业经营者的一个重要考虑，当灰色收入成为经理激励的重要要素时，工资合约会呈什么特点？二、年薪制的初衷是将激励显性化，但年薪制能消除灰色收入吗？三、旨在将包括灰色收入在内的隐性激励显性化的年薪制或其他显性激励合约，能否改进企业的绩效？一般认为激励有两个来源，显性的和隐性的。显性激励来源于工资合约，以各种方式把经营者的行为与企业的效益联系在一起。隐性激励来源于经营者对升迁、名誉的考虑，称为“职业生涯考虑””。本文将明确的引入“灰色收入”作为企业经营者收入的一部分，定义广义的“职业生涯考虑”” .。分析考虑“灰色收入”时经营者的显性激励和隐性激励，从而从理论上回答以上三个问题。

二、 文献综述
    任何一家企业内，只要所有者和经营者分离，就存在委托—代理的关系。由于信息不对称，伴随着道德风险问题。当交易双方不能以交易的商品来签订合约时，就存在道德风险问题。如雇主购买工人的劳动，却不可能直接观测到工人提供的劳动量，就不能签订工资和劳动量相交换的简单合约，这时常常用产出作为替代。由于工人和雇主的利益往往不一致，又存在这一道德风险问题，有大量的文献研究厂商如何设计合约以激励工人的行为与厂商的利益一致。其中，很多的文献着重于静态的合约。事实上，时间对于解决这一道德风险问题是能起积极作用的。随着时间的推移，观察越来越多，对不可观测的行为的推断会越来越准确。Fama（1980）认为经理关心他们在劳动力市场上的名誉，这一点能大大解决道德风险问题。当经理是风险中性，且贴现率趋近于0时，仅靠市场力量常常就能完全解决道德风险问题，达到有效的状态。因此，市场已经提供了有效的隐性激励合约，要解决激励问题并不一定需要显性的合约，此处的“隐性激励”来源于经理的职业生涯考虑。

职业生涯考虑即考虑当期行为对以后收益的影响，这一考虑在很多情形中存在。当外界利用当期的产出调整对经理能力的推断，而下一期的收入又与这一推断有关时，职业生涯考虑就存在了。此时，经理采取一些外界观测不到的行为来影响产出以影响外界的推断，而均衡时，外界又将考虑进经理的这一行为而做出正确的推断。Fama（1980）可以说是对职业生涯考虑的第一项研究。但他并没有给出一个明确的道德风险模型。Holmström（1982）则建立了一个动态的均衡模型，详细地分析了隐性激励。在他的模型中，劳动力市场是完全竞争的，且市场中不存在显性的工资合约，经理人风险中性。但通过引入经理的天赋才能这一不确定的生产要素，他引入了“隐性合约”把经理当期的表现和未来的工资收入联系起来了：每期的工资等于期望产出，而对产出的期望与对能力的评价有关。经理和雇主对经理的能力的信息是对称的，双方都在动态过程中不断调整对经理能力的推断。利用这个模型，Holmström说明Fama的结论只在一些很强的假设下才成立，隐性激励并不能完全代替显性合约：在没有显性合约时，经理选择的努力投入方式常常是无效的，经理往往会在前期投入过多的努力，而在后来投入的努力不足。Holmström（1982）中的动态模型成为以后研究职业生涯考虑的基础。

Gibbons和Murphy（1992）在Fama-Holmström模型中加入显性合约，分析经理有职业生涯考虑时的最优激励合约。他们表明即使存在显性激励合约时，职业生涯考虑仍有很大的激励作用。因此，最优的合约使得隐性激励（来源于经理的职业生涯考虑）和显性激励（来源于工资合约）之和最大。他们的模型中包含了与工资决定有关的五个重要因素：激励、推断、市场力量、合约、风险规避。Gibbons和Murphy认为有前三个因素时才有职业生涯考虑，而分析显性激励必须有第四个因素，第五个要素则对于保证显性合约不会完全消除职业生涯考虑的作用是至关重要的。因此，与Holmström（1982）不同，他们假设雇主是风险中性的，而经理是风险规避的。在Gibbons和Murphy（1992）中，如果经理是风险中性的，职业生涯考虑确实不起作用了，只存在显性激励，没有隐性激励了。但本文将证明这一结论并非总是成立的。

如同Gibbons和Murphy（1992）中总结的那样，分析职业生涯考虑的一些模型——如Fama (1980)，Holmström (1982)，以及 MacLeod 和 Malcomson (1988)——包含激励、推断、市场力量，没有风险规避或合约； 一些多期的代理模型——如Lambert (1983)，Rogerson（1985）, Murphy (1986)， Holmström和Milgrom (1987)，以及Fudenberg,Holmström，和 Milgrom (1990)——包含激励、合约、风险规避，不包括推断或市场力量；一些多期补偿模型——如Harris和Holmström (1982)——包含风险规避、合约、推断、市场力量，但没有激励。Gibbons和Murphy（1992）包含了全部五点，而本文将包含激励、推断、市场力量、合约。本文沿用Fama-Holmström模型中经理风险中性的假设，我们将发现不同于Gibbons和Murphy（1992），即使经理是风险中性的，且市场中存在显性工资合约，职业生涯考虑仍然提供激励。

上述论文中，都假设了劳动力市场完全竞争，从而线性工资中基本工资与对能力的评价相关。本文将放弃这一假设。我国目前并不存在一个完全竞争的经理人员就业市场和自由流通的企业家阶层。同时，也不存在充分竞争的产品和要素市场，在宏观经济环境有所扭曲且国有企业担负着各种政策性负担的情况下，对经理的能力做出判断极为困难，因此，现行的年薪制中对基本工资大小的确定基本上与对能力的评价无关。另外，本文将引入灰色收入作为经理收入的一部分。
本文分为六节。第一节提出问题，第二节对有关文献进行综述，第三节给出一个两期模型描述这一现象，第四节给出实行年薪制之前的均衡，第五节分析实行年薪制之后的均衡，与实行年薪制之前的均衡进行比较，并对第一节提出的现象进行解释，第六节总结全文并指出进一步的工作。

三、 模型

1. 模型的设定
在引入年薪制前，经理的工资与企业的效益不挂钩，经理的激励完全来源于对下一期收入多少的考虑。在年薪制下，这一职业生涯考虑也起很大作用。因此，我们需要建立一个动态的多期模型。为简化问题，不妨考虑一个两期模型。

A. 参与者的效用函数

在实行年薪制之前，进行决策的只有经理，企业几乎不能采取任何措施激励经理工作。实行年薪制后，模型中有两个参与者：国资局和经理。在每一期的开始，国资局和经理签订工资合约，然后经理开始工作，期末根据工资合约，经理得到工资支付。假设国资局和经理都是风险中性的。国资局的目的是最大化两期的期望利润之和
[image: image1.wmf]12
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；经理的目标是最大化期望效用：
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其中
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为t期消费量，
[image: image4.wmf]t
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>0为经理的努力程度，
[image: image5.wmf]()
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衡量努力给经理带来的负效用，
[image: image6.wmf]b

为折现因子。

B. 企业的生产函数
企业每期的产出如下：


[image: image7.wmf]ttt
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， t=1, 2                                            （2.2）其中
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表示为经理的企业家才能，
[image: image9.wmf]t

e

为一随机扰动项，表示产出的不确定性。很显然，经理越努力工作，越有才能，企业的经济效益越好。这里的产出
[image: image10.wmf]t

y

看作是扣除了管理、组织等成本的净产出，作为衡量企业绩效的指标。若无灰色收入问题，则
[image: image11.wmf]tt
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。这里我们忽略了自生能力等等问题，把利润与实物产出对等起来。

假设在生产开始前，经理和国资局对经理的企业家才能
[image: image12.wmf]h

有相同的信念：
[image: image13.wmf]h

服从期望为
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，方差为
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的正态分布。假设扰动项
[image: image16.wmf]t
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独立同分布，服从期望为0，方差为
[image: image17.wmf]2
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的正态分布且与
[image: image18.wmf]h

独立。

C. 经理的收入以及信息不对称问题

在实行年薪制之前，经理的收入由两部分组成：固定工资和各种形式的灰色收入。无论是在工资等级制下，还是在岗位技能工资制下，经理的工资都可以近似的看作是固定的。工资等级制是高度集权的，由政府制定全国范围内统一的工资标准，企业严格的执行政府的各种文件规定，经理的工资是固定的。如前所述，岗位技能工资以劳动技能、劳动责任、劳动强度和劳动条件等基本劳动要素评价为基础，按职工实际劳动贡献（劳动质量和数量）确定劳动报酬。由于经理的实际劳动质量和数量很难衡量，在这一工资制度下，经理的工资仍然可近似的看作是固定的。我们用A表示这部分固定工资。

经理人员获得灰色收入的方式多种多样，“费用偏好”是其中一种较为典型的方式。“费用偏好”即经理通过增大企业的“支出”来满足自己的需要。在现实生活中，人们常见的所谓“费用偏好”主要表现为公费吃喝，公费旅游，公费私用等等。很明显，经理在收取灰色收入的同时使得企业受损。为简化问题，假设企业的损失与经理获取的灰色收入正好相等。用
[image: image19.wmf]t
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表示t期经理收取的灰色收入，则企业的利润
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经理自己知道收取了多少灰色收入，但外人很难知道。公费吃喝旅游等等都是有“正当理由”的，因此信息是不对称的：第二期初，经理的信息是“产出”
[image: image21.wmf]1
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，而外界只能观察到被灰色收入侵蚀后的“产出”
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。其实，即使这一产出为负值，外界也无法控诉经理人收取了灰色收入（尽管经理的这一收入形式人尽皆知）。总之，外界无法从观察到的“产出”中推断出真实的“产出”。

灰色收入作为“职位租金”分配的一种主要形式，与外界对经理的能力的评价正相关。这里暗含了一个假设，外界对经理的能力评价越高，它的职位越高，从而他能获取的灰色收入越多。这一假设过于简单，因事实上并不一定是大家认为的有能力者居高位。这一假设相比于现实情形给与了经理更大的激励去少收取灰色收入，因
[image: image23.wmf]t
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多了，报的
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就少了，这可能影响经理连任与升迁（这一点将在后面得到说明）。但即使在这一假设下，我们发现现行的年薪制也不能解决经理收取灰色收入的问题。那么，在经理可获取的灰色收入与外界对其能力的评价完全不相关时，灰色收入问题就将更不易得到解决。我们把这一假设模型化：每期经理可获取的灰色收入的上界与外界根据观察到的信息
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对经理能力做出的评价成正比。用数学表示为
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                                          (2.3)其中c为一正整数。

因此，在实行年薪制之前，t期经理的收入为
[image: image28.wmf]tt
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，其中
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由经理决定，但受约束于（2.3）式。

    在年薪制下，经理的收入由三部分组成：基本工资，效益工资和灰色收入。基本工资结合本地区职工平均收入和企业职工平均收入确定，也与所在的国有企业的生产规模有关，因此可看作是一个常值，记为
[image: image30.wmf]A
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。效益工资每年支付一次，根据年初签订的合同，在年末核算支付，与企业的效益有关。我们不妨假设为一个线性关系，即效益收入与期末利润
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。因此，在年薪制下，经理t期的收入为 
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由经理选择，并受约束于（2.3）式。

由于无论是在年薪制下，还是在等级工资制或岗位技能工资制下，固定工资部分都与激励无关，为简化问题，不妨令为0，即A=
[image: image35.wmf]A
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=0。

因此，实行年薪制时，经理的选择变量有两维：努力（a）与灰色收入(G)。对它们的权衡如下：(i) 经理第二期提高努力（
[image: image36.wmf]2
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）会给他带来更大的负效用（
[image: image37.wmf]2
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），但同时使得当期的效益工资增加（
[image: image38.wmf]22
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），这是经理在决定第二期提供多少努力时的权衡。经理第一期提高努力会给他带来更大的负效用（
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），但会提高第一期的工资（
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）。同时，因为第二期初双方签订合同时，国资局会根据观察到的第一期的利润来调整合同形式，经理第一期提高努力通过影响第二期初外界观察到的利润
[image: image41.wmf]111
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而间接的影响第二期的收入。这是经理在决定第一期投入多少努力时的权衡。(ii) 在决定收取多少灰色收入时，经理的考虑如下：第二期多收取一些灰色收入（
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）减少了效益工资（
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），故总的效果是增加还是减少当期的收入取决于
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与1的大小关系，若
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>1，第二期多收取灰色收入减少总的收入；若
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<1，则出现用“灰色收入”代替年薪收入的现象。第一期多获取灰色收入除了对当期的收入有影响外，还有跨期影响，它减少了外界观察到的企业的利润
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，从而间接的影响了下一期的工资合同形式，也影响了下一期可以获取的灰色收入。这里我们可以看出假设可获取的灰色收入的大小与外界对经理的能力的评价正相关确实给与了经理更大的激励去减少收取灰色收入。当期灰色收入和下一期的收入之间的权衡是支持年薪制的主要考虑之一，但我们将证明这一激励还不足以解决灰色收入问题。本文将在第四节详细的描述这些权衡。

2. 均衡的定义
假设市场对经理第一期努力的猜测是
[image: image48.wmf]1
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，对经理第一期收取的灰色收入的猜测是
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。

在实行年薪制之前，没有显性工资合约时的均衡是满足如下两个条件的向量
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(i) 猜测是正确的，即
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使得经理的期望效用达到最大。

实行年薪制后，有显性工资合约时的均衡是满足如下三个条件的向量（
[image: image56.wmf]***

121

,,,

aaG



 EMBED Equation.DSMT4  [image: image57.wmf]**

21

,

Gb

，
[image: image58.wmf]*

211

ˆ

ˆ

,,)

baG


(i) 猜测是正确的，即
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(ii) 给定
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使得经理的期望效用达到最大；

(iii) 
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使得企业的期望利润，即国资局的目标函数值达到最大。

3. 对此模型的几点说明

第一、模型中年薪制这一安排是外生给定的，企业并不能决定是否与经理签订工资合约。因此，在实行年薪制之前，均衡仅由经理的行为和信念组成，企业（实质上是代表企业所有者的国资局）并不能做什么决定，而在实行年薪制后，均衡由经理的行为，企业（实质上是代表企业所有者的国资局）的决策和信念组成。

第二、模型有些假设与事实不太相符。

（1）这里是假设国资局的目标是利润最大化。事实上，目前各地国有企业实行的年薪制中，对经营者的考核中常常包含一些政策性的指标，削弱了年薪制对经营者的激励作用，甚至扭曲了经营者的行为，导致激励机制的失败。

（2）这里假设经理可获取的最大可能的灰色收入与外界对经理能力的评价成正比。虽然灰色收入是获取“职位租金”的主要形式，但事实上并非是有能力者居高位，庸人凭关系或权势占居高位的现象并不鲜见，但我们将此抽象掉了。

然而，这两个假设都是使得年薪制的激励作用更大。而我们的研究发现，即使在这样一个框架下，现行的年薪制仍不能解决问题，那么放松这两个假设将更加不行。而这两个假设使得问题更简单。因此，模型的简单化只会低估年薪制的局限。在简单化和解释现象之间权衡，我们发现采用这个模型的收益大于成本。

第2、 模型中假设经理的努力与收取灰色收入对利润的影响是完全互补的，
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和减少一单位灰色收入
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的效果是一样的。这与生产函数的形式和我们假设企业因经理收取灰色收入而受到的损失与经理的灰色收入量完全相等有关。我们将说明这一假设对本文的主要结论并无影响，但要注意某些特殊的结论是否与这一假设有关。这些将在后文中得到进一步的说明。

四、 没有显性工资合约时的均衡

假设市场对经理第一期努力的猜测是
[image: image70.wmf]1
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，对经理第一期收取的灰色收入的猜测是
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（尽管除了经理本人，没人确切的知道经理收取了多少灰色收入，但大家都知道这一收入形式的存在）。很容易证明给定观察到的第一期的利润（
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的条件分布是正态分布，其期望等于
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方差为
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经理选择每期的努力程度，并在约束（2.3）下选择灰色收入以最大化其期望效用。即
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在经理的工资与企业经济效益不挂钩的情形下，最后一期提供努力只会带来负效用，没有回报，经理一定会选择
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。同时收取灰色收入只有收益没有成本，故经理一定会尽可能的获取灰色收入，即
[image: image82.wmf]*

211111

ˆ

ˆ

(,,,)

GcmyGaG

=

。因此问题（3.2）等价于


[image: image83.wmf]11

,1111111

ˆ

ˆ

max[()][(,,,)(0)]

aG

EGgaEcmyGaGg

b

-+-

                  (3.3)

s.t. 
[image: image84.wmf]10

Gcm

£


此问题的解为满足下式的(
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，经理第一期增加努力投入会增加产出，从而提高外界对经理能力的评价，边际收益为βcH，亦即职业生涯考虑对努力程度的影响。同时，努力有负效用，努力的边际负效用为
[image: image90.wmf]'
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。因此，条件（3.4）就是一般的边际成本等于边际收益的条件。

第一期获取灰色收入导致外界对经理能力评价的负面影响，从而减少下一期他所能收受的灰色收入。边际成本为βcH，亦即职业生涯考虑对灰色收入的影响（职业生涯考虑激励经理少收取灰色收入）。注意到这里职业生涯考虑对努力程度和灰色收入的影响大小是一样的，都是βcH，只是方向相反。这是因为假设经理t期的努力
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和灰色收入
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对于t期末外界的信息
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是完全互补的：
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增加一单位和
[image: image97.wmf]t
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减少一单位的作用是完全相同的。

因此，我们可以看到，在没有明确的工资合约之前，经理愿意努力，愿意少获取一些灰色收入仅仅是因为他在乎下一期的灰色收入。换言之，所有的激励都来源于经理的职业生涯考虑。在这里，这一考虑作用的大小为βcH。β越大，对将来越重视；c越大，努力工作以提高市场对经理能力的评价的边际收益越大；H越大，产出的波动相对于能力的波动越小，则职业生涯考虑的影响越大。下一节，我们将分析存在工资合约时的激励问题。此时，经理的行为是当期的工资合约激励和跨期的职业生涯考虑的共同作用的结果。

五、 有显性工资合约时的均衡

本节用倒退法详细的描述年薪制引入工资合约后的激励问题。

1. 第二期的问题

给定工资合约
[image: image98.wmf]12
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时，经理的期望效用是第一期、第二期的努力程度和灰色收入的函数：
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其中
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但在第二期初，经理已经观察到了第一期的产出（
[image: image101.wmf]1
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），并签订了第二期的工资合约（
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所以，经理第二期的问题如下：
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s.t.  
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经理的最优反应
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在没有显性工资合约时，所有的激励来自于对下一期的考虑，因此最后一期经理完全没有动力去工作，
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。而在这里，由于有显性工资合约，经理的努力带来更高的当期产出，从而增加期末的效益收入，因此，他是有动力付出努力的，在一定条件下，
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而在第二期初，国资局观察到
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，那么考虑到经理的最优反应，她的问题是选择工资合约
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，以最大化企业第二期的期望利润：
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显然，最优的合约满足
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注意到与经理的问题比较，两者的信息是不一样的。

最优的工资合约
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让经理的最优反应
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代入（4.8）有


[image: image128.wmf]*

22111112

*

22

1

ˆ

ˆ

-[(b)+(1-c)(,,,)]+(1)0

(())

amyGaGb

gab

-=

¢¢

                    (4.10)

结合（4.4）和（4.10）就能确定最优的工资合约
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，符合一般的假设：努力带来负效用，且边际负效用随努力程度的增加而增大。在此假设下，显示解为：
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不同于Gibbons和Murphy（1992），此处
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2. 第一期的问题
已知第二期的最优工资合约和经理相应的最优行为后，我们知道经理第一期的激励问题即是选择
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以最大化期望效用：
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其中
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代入(4.13)，我们得到最优性条件：
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                                                            若0<G*1<cm0  (4.15)

或者G*1=0，此时上式<0；或者G*1=cm0，此时上式>0。

只要经理不是非常厌恶工作（B不是很大），最优的努力
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会为正，把(4.13)式对
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从(4.14)可以看出，对第一期努力的激励是第一期工资合约所带来的当期显性激励和职业生涯考虑的跨期隐性激励之和。均衡时，外界对经理第一期努力程度和收取的灰色收入的猜测是正确的，即
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命题一、在有显性工资合约的情形下，均衡时的职业生涯考虑作用为
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这是因为引入显性工资合约后，当期的行为不仅影响下一期的灰色收入，还影响下一期根据工资合约得到的效益工资。
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，即实行年薪制后，职业生涯考虑的激励作用减小了。

已知
[image: image189.wmf]0

1(1)0

Bcm

+->

，那么当
[image: image190.wmf]1

3

c

<

时，职业生涯考虑的影响甚至为负值。为理解这一点，让我们回到(4.11)式。我们发现
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而签订工资合约的目的是激励经理付出努力。虽然对于给定的
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现在我们来看职业生涯考虑的作用。第一期经理越努力，第一期的产出越多，则外界对经理能力的评价越高，即
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[image: image203.wmf]1

3

c

<

时，总的职业生涯考虑的作用甚至是负的。因此，

命题二、在有显性工资合约的情形下，
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这与其他关于职业生涯考虑的研究的结论不同。在劳动力市场是完全竞争的条件下，企业不仅会按劳分配，还会对能力给予奖励，能力评价高的经理能得到更多的基本工资。经理当期努力，提高企业绩效，从而提升外界对其能力的评价，导致下一期的收入增加，职业生涯考虑的作用总是正的。而在现行的年薪制度下，没有“按能分配”，当期努力提高企业的绩效会使得下一期企业给与的激励（
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[image: image209.wmf]1

3

c

<

时），总的职业生涯考虑对激励的作用是负的。

给定经理的最优反应(
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把
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其中
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因此，若均衡时
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（把
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3. 均衡
只有如下三个组合可能是均衡（为简化记号，此处的均衡中只包含三个变量
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为证明它们是否是均衡，只需要检验在给定猜测和合约((
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命题三、在有显性工资合约的情形下，
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   （此结论的证明将在附录A中给出）

由此，我们可以看出现行的年薪制并没有解决灰色收入的问题。至于它是否激励了经理投入更多的努力，结论是不明确的。记没有显性工资合约时，经理的努力程度为
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命题四、
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与实行年薪制前的情形相比，因为年薪制把经理的工资与企业的效益联系在一起了，第二期经理有激励去努力。但在第一期，一方面显性的激励从无到有(
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显性激励增加(
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六、 总结和进一步的工作

总结全文，本文得到如下结论：

(1) 现行的年薪制下没有“按能分配”，实行该年薪制后，职业生涯考虑带来的隐性激励变小了。当隐性收入与外界对经理能力的评价之间的相关性不大时，总的职业生涯考虑对激励的作用甚至是负的。

经理当期努力工作，会改善企业绩效，提升外界对其能力的评价。但是因为年薪制中基本工资的大小与这一评价无关，经理当期努力工作并不能直接提高下一期的年薪收入，只能通过影响下一期的工资合约形式间接的影响下一期的年薪收入，而且这一影响的方向还是不确定的。我们发现，当c>1时，即经理可以通过“灰色收入”的方式获取得对其能力的奖励高于其能力的实际贡献时，这一影响是正的。但此时，总的职业生涯考虑的作用仍小于实行年薪制之前（命题一）。而当c<1时，这一影响是负的，即经理当期越努力，下一期的效益年薪与绩效之间的关系越小，下一期投入同样的努力可获得的效益工资越少，于是考虑这一点时经理当期不愿意努力。当然，当期努力可增加下一期的灰色收入。然而，当c小到一定程度时，后者的激励作用抵不过前者的负作用，总的职业生涯考虑的作用为负。

(2) 现行的年薪制下，均衡要么不存在，要么均衡时灰色收入仍取上界，依赖于隐性收入与外界对经理能力的评价的相关性。

当c>1，即经理可以通过“灰色收入”的方式获取得对其能力的奖励高于其能力的实际贡献时，均衡不存在。此时，经理可选择的空间更大，双方都有动力背离，不存在满足三个条件的均衡。 当c≤1时，均衡存在且唯一，且均衡时灰色收入仍取上界。

(3) 现行的年薪制并不一定能给与经理更大的激励去努力，一方面显性的激励从无到有，而另一方面，隐性的激励减小了。

解决灰色收入和激励问题是实行年薪制的初衷。因为现行的年薪制中，基本年薪的多少与对经理能力的评价基本无关，它在引入显性工资合约，把名义收入与业绩挂钩的同时，又降低了已存在的隐性激励，因此，也并不一定能激励经理付出更大的努力。

(4) 并非如Gibbons和Murphy(1992)所说，只有经理风险规避时，显性工资合约的存在才不会使得职业生涯考虑对激励不起作用。

Gibbons和Murphy(1992)以Holmström（1982）为基础，但改变了Holmström模型中经理风险中性的假设，因为他们认为只有经理风险规避时，在模型中引入显性工资合约才不会完全消除职业生涯考虑的作用。这一结论与他们模型的设定有关。在本文的框架下，即使经理是风险中性的，显性激励和隐性激励仍然并存。

在实行年薪制之前，国有企业的经理的工资基本上与企业的经济效益无关，所有的激励来源于对下一期灰色收入的考虑。引入年薪制的初衷是为了引入激励机制和解决灰色收入问题，但事实上，本文证明了，若经济中不存在对经理能力评价的市场机制，这两个目标都是达不到的。进一步的工作是分析年薪制中引入对能力的奖励的情形。在现行的年薪制中，基本工资根据生产经营规模，当地平均工资水平和所在企业职工工资平均水平等因素确定，与能力的高低并无关系。例如，在北京市，规定国有企业经理的基本工资不得超过本市平均工资和该企业平均工资的三倍。造成这一现象的原因是没有一个充分竞争的市场，对于目前的国有企业，很难根据效益推断企业经理的能力，结果是现行的年薪制并未取得预想的效果。因此，如果在公平竞争的市场中，分析企业为争夺有能力的经理而对经理的能力进行奖励的情形，是有意义的。

附录A. 命题三的证明：
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c>1时，上式大于0，即
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直接计算一下，我们就可以得到
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c<1时为正，c>1时为负。

现在我们只需要看c<1时
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分子的第一部分是c的减函数，且c=1时等于0，故(A.17)的分子小于0，而分母也小于0，因此
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附录B. 中国部分省市对国有企业经理基本年薪的若干规定
	北京市
	将该市国有工业企业分成七类，一类企业经营管理者的基本年薪可为本企业职工平均工资的3倍，二类至七类企业从2.8倍至1.5倍不等。

	
	注：2001年北京市国有单位职工平均工资为： 19776元

	江苏省
	基本年薪以本企业当年度职工平均工资为基数。大型及以上企业经营者基本年薪不高于2.5倍本企业职工年平均工资；中型企业经营者基本年薪不高于2倍本企业职工年平均工资；小型企业经营者基本年薪不高于1.5倍本企业职工年平均工资。

	
	注：2001年江苏省国有单位职工平均工资为： 12917元

	广东省
	基本年薪以本地区企业职工上年度统计年报平均工资水平为基数。大型企业经营者的基薪可在本地区企业职工平均工资的4倍以内确定，中型企业可在3倍以内确定，小型企业可在2倍以内确定。

	
	注：2001年广东省平均工资为： 15682元

	湖南省
	基本年薪以本企业在岗职工平均工资为基数。小型企业的经营者基本年薪水平一般不超过本企业在岗职工平均工资的2.5倍；中二型企业的经营者基本年薪水平一般不超过本企业在岗职工平均工资的3倍；中一型企业的经营者基本年薪水平一般不超过本企业在岗职工平均工资的3.5倍；大二型企业的经营者基本年薪水平一般不超过本企业在岗职工平均工资的4倍；大一型企业的经营者基本年薪水平一般不超过本企业在岗职工平均工资的4.5倍；特大型企业的经营者基本年薪水平一般不超过本企业在岗职工平均工资的5倍。

	
	注：2001年湖南省国有单位职工平均工资为： 9991元

	武汉市
	基本年薪根据企业规模确定，小型企业为2万元，中型企业为2.4万元，大型二类企业为2.9万元，大型一类企业为3.5万元，特大联合企业为4.2万元。

	福建省
	基本年薪以当年本地区职工平均工资的40%与本企业职工平均工资的60%之和为基础，再按国家统一规定的企业类型确定年基薪，即小型企业的年基薪按基薪增加1倍，中型企业增加1.5倍，大型企业增加2倍。

	
	注：2001年福建省国有单位职工平均工资为： 13313元

2001年福建省平均工资为： 12013元


资料来源：《中国企业管理年鉴》2001-2002；《江苏省企业经营者年薪制试行办法》；《武汉市年利润百万元以上国有企业经营者年薪制试行办法》；湖南省劳动保障厅省财政厅《关于改进和规范国有企业试行经营者年薪制工作意见》；《年薪制扎根中国路漫漫》；《广东省国有企业经营者年薪制试行办法. 出处见前。
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