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摘要：针对高管个体的报酬契约和激励机制问题的研究，国内外学者已从不同角度进行了系统而

深入的研讨。然而，基于团队视角特别是基于团队人力资本视角的相关研究尚不多见。现代企业

契约理论认为，高管的人力资本投入应该参与企业剩余权的分配，并且，企业的决策和运营过程是

组织内所有高层管理者的一种团队生产行为。以团队人力资本为视角对此问题展开研究有其必要

性和现实意义。设计了以团队人力资本的定价和产权理论为基础，建立高管薪酬契约和激励机制

的一个全新研究框架，为解决长期困扰企业(尤其是国有企业)的经营者激励问题提供理论借鉴。 
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A New Research Framework with Team Human Capital 

Perspective on Rewards Contract and Incentive 

Mechanism Design for Enterprise Executives 

 

Ding Hongwei,  Chen Jin,  Zhang Guomin 

(Business School, University of Shanghai for Science and Technology, Shanghai 200093, China) 

 

Abstract: Up to now, scholars domestic and foreign have conducted a systematic in−depth study from 

different perspectives on the rewards contract and incentive mechanism of executives.  However, 

research from the perspective of team, particularly of team human capital, is extremely rare.  Modern 

enterprise contract theory holds that investment in human capital of executives should be involved in the 

distribution of residual right, and that corporate decision−making and operating processes are considered 

a team‟s productive behavior of all senior managers in the organization.  Thus, it is highly necessary 

and significant to study this problem from the perspective of team human capital. In this paper, on the 

basis of pricing and property rights theory of team human capital, we establish a new research 

framework of executives‟ rewards contract and incentive mechanism, and provide a theoretical reference 

for enterprises (especially state-owned enterprises) to resolve the long-existing problem of operators‟ 

incentive. 
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20 世纪末兴起的行为经济学派分析证明，现实

世界交易成本不为零，制度和行为规则的建立十分

必要[1]。企业高管的报酬体系和激励机制作为现代

企业治理框架的逻辑主体，一直是企业经济理论研

究的焦点之一。高管的报酬和激励要解决两个基本

问题：一是合理的核心激励性报酬契约是什么，二

是这种核心制度如何设计和安排。本文主要以人力

资本的定价和产权理论[2]以及 Lazear 和 Rosen 的锦

标赛理论[3]为基础，以人力资本外部性内化的产权

安排为核心，对 TMT(Top Management Team)的报

酬和激励展开研究，建立基于团体人力资本的高管

报酬和激励制度的框架，旨在从一个全新的角度解

决现代企业治理的核心命题。 

一、国内外相关研究的文献综述 

(一) 企业高管报酬与激励研究的理论综述 

针对高管报酬和激励问题，国内外学者从不同

方面进行了深入细致的研究，并因理论基础不同而

各具侧重点。归纳起来大致有三种具有典型性的  

研究。 

(1) 研究企业绩效与高管报酬的相互关系。以

代理理论为基础来研究高管报酬的学者基本把企业

业绩当成报酬决定的最重要因素，例如：Lewellen

和 Huntsman 的数据研究得出会计利润在决定高管

薪酬上起着重要的影响作用[4]；A.T. Coughlan 和 R.C. 

Schmit 通过对《福布斯》排行榜公司的分析得出，

高管薪酬与企业的股票价格呈正相关关系[5]。 

(2) 研究企业规模与高管报酬的相互影响。以

经理主义为研究基础的学者认为企业规模对高管薪

酬水平具有重要影响，Kroll、Simmons、Wright 等的

研究说明，高管薪酬水平相对于企业绩效而言对企

业规模的影响力度更大[6]；Conyon 和 Peck 认为，企

业规模的扩大会提高企业管理难度，增加行政层级，

所以薪酬水平要适度提高[7]。 

(3) 研究高管人力资本特征对其薪酬标准的

影响。根据 Hambrick 和 Mason 的高管梯队理论以

及舒尔茨、贝克尔等人的人力资本系统研究证明，

高管年龄、任职时间、个人需求偏好以及风险偏好等

对其薪酬标准的制定具有直接的影响[2, 8]。 

(二) 从团队视角研究企业高管层的文献评述 

国内外学术界对高层管理团队的研究主要来

源于 Hambrick 和 Mason 于 1984 年提出的“高层梯

队理论”[8]。此后，Fredrickson、Murray、Celetkanyez

和 Hambrick、Sanders 和 Carpenter 等做出了巨大的

贡献[912]。综合众多国外文献，关于 TMT 组成和运

作特征及其与组织绩效之间的关联关系的研究主要

集中在以下几个方面。 

(1) 高层管理团队特征的研究。国外学者的研

究主要关注高层管理团队特征的两个维度：团队的

人口背景特征和团队异质性[13]。研究多认为差异性

与其绩效正相关。但是，不同国家的企业高层管理

团队在背景特征和团队动力学方面有所差异[14]。 

(2) 高层管理团队的运作过程与组织绩效的

研究。其关注的重点是团队内的冲突、一致性、行为

整合、权力结构等的关系，以及团队运作过程与战 

略选择、团队绩效和组织绩效的关系。Ham-brick  

探讨了环境、战略对 TMT 中成员权力的影响。结  

果表明，当外部环境迫使企业不断进行创新时，高 

层管理团队中来自市场、生产制造部门的管理者的

权力变大；而当外部环境要求企业提高效率时，来 

自财务、运营、行政等部门的管理者的权力变     

大[8]。 

国内管理学界侧重领导者个人行为研究，很少

从团队的角度研究整个高层管理团队。在理论层面

上，孙海法等提出了高层管理团队研究的基本理论

框架，为中国高层管理团队的研究指明了方向[15]；

曾德明对中国上市公司高层管理团队治理结构进行

了研究[16]；焦长勇等人对高层管理团队建构应该具

备的特征做了总结，从高层团队成员个性特质和团

队制度属性两方面探讨高层管理团队建设[17]。在实

证研究层面上，魏立群、王智慧认为：中国企业高层

管理团队成员的平均年龄与组织绩效呈正相关，虽

然有一些弱的负相关关系存在，高层管理人员背景

多元化程度与组织绩效的关系并没有在研究中得到

清晰的验证[18]。 

目前的研究有许多缺陷和不足，主要表现在对

TMT 的研究过多地关注于高层管理者的特征本身，

而忽视了特征背后的决定变量。高层成员要整合成

为有效的领导团队，必须承认 TMT 人力资本价值和

完整界定其人力资本产权，才能防止高层成员自身

资本价值发挥出现“部分关闭”或“偏移”。因此，

从人力资本的视角，探讨影响企业 TMT 绩效的权变

因素及其变化对 TMT 绩效的影响、TMT 绩效评价

指标体系的建立、评价主体的确认以及评价基准与

等级等系统要素的动态影响机制的内在机制关系，

将是个创新的研究思路。 
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二、团队人力资本研究视角的提出 

(一) 高层管理团队的界定 

高级管理层作为组织的运营者，属于企业战略

决策的制定与执行层。现代企业制度发展到现在，

组织的决策和运营极少是由个人独自来完成，企业

的生产、流通以及组织内外的系统交换一般是高管

层集体运作的结果。与一般工作团队相比，高管团

队的决策功能更强，是企业发展到一定阶段，为了适

应复杂多变的经营环境而出现的一种新型核心决策

群体。这一群体的发展与企业特性及其所处的经营

环境密切相关。 

(二) TMT 人力资本及其特征 

本文结合以往学者研究，得出 TMT 团体人力资

本的特征如下。 

整体性  只有一定数量以上的 TMT 成员在一

起工作时，TMT 团队人力资本才会发挥作用，并进

一步促进个体人力资本效能的发挥。本文沿用

Ottorino Ahillemi 的思路，提出了如果退出 TMT 的

成员数量超过临界值，TMT 人力资本将会消失，且

在很大程度上抑制个体人力资本效能的发挥[19]。 

专用性  TMT 人力资本的承载客体是团队，对

个人来说不可单独占有、转让，只能采取“团队跳槽”

的形式实现团队人力资本整体转让。由于 TMT 人

力资本专用性，对于每个高管来说其在团队内的生

产率高于团队的，产生了“套牢问题”。 

共享性  TMT 人力资本属于 TMT 内高管成员

所共同使用，对此外的其他成员具有排他性。 

创新性  TMT 人力资本具有社会稀缺的创新

能力，其创新活动能突破既定技术或制度的“瓶

颈”，使企业生产可能性边界外移或生产函数上移。 

耦合性  TMT 人力资本是凝结于整个高管团

队，不同的 TMT 个体人力资本结构会在企业内部产

生不同的团队人力资本。另外，TMT 成员的人力资

本与团队人力资本相互作用、相互渗透、相互制约。

TMT 人力资本价值的实现，很大程度上受制于 TMT

成员个体人力资本与团队人力资本耦合的程度。 

(三) 几个支撑理论的引入 

1. 锦标赛规则、声誉激励等竞争机制思维的 

引入 

锦标赛理论认为，委托人事先设置一个作为一

种激励手段的奖项(可以是一笔丰厚的奖金或职位

的晋升)，并规定只有组织中的相对绩效高的某个或

某些代理人才能赢取这个奖项，而相对绩效低的将

以得到较少的奖金或者被解雇作为惩罚[3]。 

锦标赛规则就是在组织内的代理人之间建立

一种竞争机制。锦标赛竞争在公司治理框架中的引

入具有积极意义，有关研究也证实：经营者团队内

部薪酬差距、协作需要、思想观念上的差异对企业绩

效和企业文化的影响是巨大的[2022]。 

声誉激励作为一种终极的激励手段，将工作成

绩与晋级、提升、认可等联系起来，以一定的形式或

名义标定下来。声誉既可以促使荣誉获得者不断保持

发挥高绩效，还可以促使其他代理人产生竞争的动

力，从而产生较好的激励效果。Fama 和 Holmstrom

建立的声誉模型，强调经理人市场对经理人的行为

约束，认为在竞争中的经理人市场中，经理人过往的

业绩决定其价值认可，从而具备长期激励效果[2324]。 

2. 行为合约理论修正的广义内部劳动力市场

机制的引入 

关于合理的竞争性国企经理人市场的构建，黄

再胜等人的广义内部劳动力市场概念值得借鉴。该

理论认为：在转轨时期，国有企业市场化改革割裂

了传统体制下存在的广义内部劳动市场。国有企业

经理具有国家干部身份，享受相应的行政级别待遇，

处于行政职位阶梯的入口处[25]。同企业内部劳动市

场一样，其中的内部晋升机制能够对国有企业经理

产生隐性激励效应。这造成了国有企业经理身份的

模糊化，降低了其因改善公司业绩而得到行政提拔

的预期，进而弱化了政治晋升对国有企业经理的隐

性激励作用。政府干预退出的不完全，削弱了企业

作为激励主体的地位，制约了其给经理提供经济激

励的合约能力，造成国有企业经理显性激励的不足。 

行为合约理论的兴起与发展为我们的研究提

供一个必要的修正视角。代理人履约时会展现出一

种社会偏好，不仅考虑自我利益，也关注自身行为对

他人福利带来的影响。其中，代理双方公平偏好对

企业合约激励的影响尤为突出。对于企业激励实践

而言，代理双方的这种公平偏好会对基于代理理论

的激励合约实施效率产生重要影响。 

三、基于团队人力资本的高管薪酬与 

激励机制设计的研究框架 

综合以往的研究成果和本文作者的理论思路，
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笔者设计了一个基于团队人力资本的高管薪酬激励

机制研究方面课题的研究框架(图 1、图 2)。图 1 针

对一般企业，图 2 针对国有企业。按照此框架，以人

力资本为视角，该课题的研究将完成如下工作。 

(1) 以团队的视角研究企业高管的激励问题。 

以往的高管激励研究多集中于个人层面，而一个企

业的运营不可能仅仅通过一个经理人就能完成的。

组合运行的基础是团队运作，而组织的绩效将取决

于团队运作的效率。团队层面涉及高管之间的关系

与协作融合，情况相比于个体层面要复杂得多。仅

从个体层面研究高管的激励与企业绩效的问题显然

存在较大的漏洞。从高管团队整体层面上对企业激

励问题展开研究更加全面和优越。 

(2) 从人力资本的全新视角开展研究——析出

TMT 人力资本，并与高管个体人力资本相区别，对

TMT 人力资本特征和因子做全面分析和计量定价。 

青木昌彦研究提出：一些技能只能形成于一些

特定的组织环境，只能存在于雇员团队，这种特殊技

能不能由个人拥有[26]。TMT 团队整体上具备个体所

不能的能力和条件，例如：集体创新能力、共担风险

能力等。笔者将 TMT 这种团队人力资本看作高管个

体人力资本组合运作的一种“技术溢出”(有些情况

下是技术损耗)，这种人力资本脱离团队就无法存在。 

(3) 提出团队人力资本产权的观念，重新构建

公司治理框架。 

既然 TMT 人力资本作为一种资本形态而独立

存在，且参加了企业运营这种“团队生产”，那么按

照现代产权理论，TMT 人力资本就有参与企业剩余 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图 1  基于一般企业内团队人力资本的高管薪酬激励研究框架 

Fig.1  TMT compensation incentives research framework of team human capital based on general enterprise 
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图 2  基于国有企业内团队人力资本的高管薪酬激励研究框架 

Fig.2  TMT compensation incentives research framework of team human capital based on state-owned enterprise 
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人市场构建问题。 

公平竞争和快速反应的经理人市场，不仅可以

对高管形成一种声誉的激励，还能促进 TMT 内部的

学习和协作，且为 TMT 薪酬设计提供外部标准。 

(8) 提出公司治理结构的合理性和 TMT 运作

情况的新型评价标准。 

本课题将区分个人薪酬、团队薪酬和个人绩效、

团队绩效，并分别设计计量和评价标准。通过 TMT

薪酬与高管个人薪酬总和的差距衡量产权分配的合

理性，通过 TMT 绩效与高管个人绩效总付出的差距

衡量团队运作的是否成功。 
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