
1 
 

「中国上場企業における執行役員のインセンティブ報酬の問題点」予稿 

陳塵（東洋大学・院） 
Chen-Chen (TOYO University Graduate School) 

 
中国の上場企業、とくに国有企業から株式会社に移行した上場企業は中国の株式市場に占める総資本

の割合が高く1、その業績が中国経済の成長に大きく貢献している。いかに国有上場企業の業績をあげる

かは、中国経済の成長にかかる大きな問題の一つである。そのためには、国有上場企業の執行役員の適

切なマネジメントが不可欠であり、とくに執行役員の企業業績アップに貢献するインセンティブが必要

である。しかし、現状の中国国有上場企業にはその執行役員が企業業績をあげようとする十分なインセ

ンティブが機能していない。本研究では、中国国有上場企業における執行役員のインセンティブ報酬に

焦点を当てる。 

企業の執行役員へのインセンティブ要因は主に、経済的報酬(金銭、ストック･オプション)と非経済報

酬（権力、地位、社会保障制度など）に分けられる。中国の国有上場企業には、その特殊な環境の下で、

経済的報酬のインセンティブがあまり機能していない。そこで、本研究では、国有企業における執行役

員のインセンティブ問題に関する先行研究をレビューし、中国における近年の研究成果を踏まえつつ、

国有企業における執行役員のインセンティブの問題を分析する。これを通して、国有上場企業の執行役

員のパフォーマンスを最大限にするために、モティベーション向上に向けた非経済的報酬を重視する報

酬制度とは何かを明らかにする。 

企業の執行役員インセンティブ問題について、中国の研究者は主に２つの視角から分析してきた。１

つは企業統治制度(外部的)の分析視角からであり、もう１つは組織行動論(内部的)の分析視角からであ

る。この２つの分析視角は、どれも中国の現状に照らした合理的なではあるが、どれも「外部的」かま

たは「内部的」かの一方的にしか焦点を与えていない。そこで、本研究では、外部的あるいは内部的と

いうどちらか一方的な視角ではなく、２つの分析視角を統合して分析してみた。つまり、インセンティ

ブ(誘因)とモティベーション（動機づけ）を統合させる視角から、国有企業における執行役員のインセ

ンティブ問題を考察するのである。 

本研究のインプリケーションは、中国上場企業のコーポレート・ガバナンス改革を推進するうえで執

行役員のインセンティブ報酬制度の再構築が如何に重要であるかを明らかにしたことである。中国の特

色ある国有上場企業における執行役員のインセンティブ報酬制度を再構築するには、次の３つのことが

必要だと指摘した。それは、①執行役員に適切な権力を委譲すること、②執行役員の非経済的インセン

ティブ報酬を重視すべきこと、③執行役員の目標を株主に一致させるために、非経済的インセンティブ

報酬の1つとして「在職消費」を設けること、である。 

 

 

 

                                                   
1 中国証監会副主席である庄心一によれば、2014年 10月まで、中国国内上場企業 2613社のうち 39％（約 1007社）

は国有持株会社であるが、中国国内上場企業の総資本の 71％を占めている。 
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