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18天 62名高管辞职

进入 2012年，股市低迷不振，股民信

心不足的时候，然而上市公司高管们没有

选择甘苦与共，“辞职潮”反而有越演越烈

之势。

高管辞职高潮不减

2010 年，A 股市场发布了 752 家高

管离职公告，日均“跑路”2 人；2011 年 A

股市场已发布了 1264 个高管离职公告，

日均“跑路”3.46人。

截至 1月 18日，沪市中共有 12 家上

市公司发布了高管辞职公告， 共有 12 位

高管辞职； 深市中共有 46家上市公司发

布了高管辞职的公告， 这 46家公司中共

有逾 50 位高管辞职， 以此计算，2012 年

以来，平均每天有 3.44 名高管辞职，离职

热潮丝毫不减。

集体辞职连续出现

一个高管跑路还好，高管们一起跑路

就让股民头疼了。

进入 2012年， 沪深两市连续出现了

上市公司管理层集体辞职的现象。 例如，

民生投资 1月 9日发布公告称， 董事长、

总经理、 董秘和监事会主席集体辞职；1

月 10 日兰太实业宣布公司副董事长、副

总经理、董秘和监事会主席等四名高管因

工作变动集体递交辞呈。 其中公司副董

事长龙小兵因工作变动辞去公司副董事

长、董事及其在董事会中的战略委员会、

提名委员会、 薪酬与考核委员会委员职

务。据了解，龙小兵还是中盐吉兰董事长，

而该公司正是持有兰太实业 47.66%股份

的控股股东。

辞职高管不乏大佬

与 2011年 12月份的高管“辞职潮”

相比， 今年 1月份的此次高管“辞职潮”

中，不乏公司董事长、总经理等掌门人。

例如，新华联董事、总经理胡章鸿则

因个人原因，辞去所担任董事、战略委员

会委员、审计委员会委员职务，同时辞去

总经理职务； 珠海中富董事长及董事

Garohn� Guernier 因个人原因欲返回家

乡新西兰而辞职等；卫士通董事长罗天文

则是因为因控股股东领导层任期届满换

届调整辞职。
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原因

估值高、业绩差、前景忧

对于高管辞职来看， 除了正常

原因（如身体、岗位调换等）外，非正

常辞职的高管， 尤其是辞职套现的

高管成为市场关注的焦点。

英大证券研究所所长李大霄在

接受记者采访时表示， 导致高管离

职的原因固然有很多， 不能一概而

论， 但高估值和业绩下滑无疑加大

了高管们离职套现的冲动。

有券商研究员认为， 目前经济

不景气， 部分公司出现一定幅度的

业绩下滑也属正常， 但同时也会与

个别公司 IPO 时可能存在的业绩过

度包装有关。 目前创业板须在年报

中强制披露现金分红措施， 这会令

此前可能存在业绩包装的个别上市

公司难以为继。 而业绩的大幅下滑，

更会令创业板上市公司股价被迫走

向价值回归， 而高管们趁业绩光环

还没有完全消退， 提前走路成为自

然而然的选择。

对于股民来说， 高管的跑路显

然会影响持股信心。 武汉科技大学

教授董登新表示， 如果高管对外将

公司吹得天花乱坠， 但自己转身离

职走人， 无疑将加大中小股民持股

的成本和风险。 高管选择离职套现，

意味着其对企业后劲的判断较悲

观，并且认为当前股价被高估。

18 天内 62 名高管辞职
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在新股扎堆，股市批量造富的同时，上市公司高管们纷纷辞职套现，绝不心软。 在 2 0 1 1

年，A股市场上超过 1 2 0 0 名上市公司高管辞职后，“跑路大戏”在 2 0 1 2 年继续热闹演出。

截止到 1 月 1 8 日，已有 5 8 家公司发布公告，6 2 名高管宣布离职。

离职潮涌，一方面折射出全球经济减速阴影下企业家们对于企业前景的悲观；另一方面

也反映出发行制度、减持制度、股权激励制度等一系列制度依然需要纠偏。

有业内人士分析认为，除了部分因为年龄、工作调动等正常原因辞职的高管外，还要警惕

一些非正常原因高管辞职背后透露出的公司违规问题以及随之而来的市场风险。
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■

观察

披露需透明

制度需完善

高管离职套现潮的持续爆发，

折射的是发行制度的弊端和激励体

制设计与国内股东文化匮乏脱钩的

矛盾。

畅销书《乔布斯传》中曾经提及，乔布

斯最为反感的企业行为之一， 就是管理人急功

近利、小富即安、匆匆把企业上市后套现走人。

可惜的是， 这一幕在企业家精神缺乏的中国大

地上，伴随 IPO 的盛宴，让本应作为“金手铐”

的股权激励设立变成了加速高管走人的“金跑

鞋”。

虽然股价如此低迷，小股民苦不堪言，但是

凭借投行包装，公司高价上市，一夜暴富的高管

们凭借极低的持股成本， 依然迫不及待地希望

落袋为安。这不仅影响了公司的正常管理，更是

伤害了流通股股东对上市公司的信任， 进一步

动摇了投资者对资本市场的信任。

正如英大证券研究所所长李大霄所言，资

本市场在当前的制度设计下， 总是更多地偏向

于融资者，而不是投资者。要更好地保护投资者

的利益，必须从制度调整开始。 如果发行制度、

减持制度、 股权激励制度等一系列制度的缺陷

不能得到有效完善，则高管离职潮还将延续。

无论是国务院还是证监会高层， 均在不同

场合表示出对于新股发行制度改革的决心， 但

是这一触及利益集团核心利益的制度性变革，

绝非易事， 我们也希望管理层能够集纳民智，

拿出最大的勇气和决心来解决现有发行制度的

弊端。

同时，从中国的实际出发，对于管理层持股

的限售期应该进一步延长， 特别是在上市前以

极低价格入股的高管，不管其是否还在职，其股

票的限售期自上市起不应低于 3 年， 对于业绩

大幅下滑的公司， 进一步降低其高管第二年可

减持的比例。

在现有的信息披露当中， 对于高管的离职

原因， 往往以“工作调动”“个人原因”“身体原

因”“其他工作需要” 这样千篇一律的理由作解

释， 投资者难免会无法信服。 例如， 穗恒运 A

则公告董事长涉嫌受贿罪辞职， 但是关于案件

具体情况以及是否还有其他高管涉案， 公司在

此前的公告中均未透露。

投资者有权利了解高管离职的真实原因，

我们希望有一天，制度得以完善，利益的链条可

以理顺，让企业、高管和投资者的利益真正得以

统一起来。 让企业家们优先选择“同进退”而不

是“先跑路”。 （据《南方日报》）

■相关新闻 高管为啥辞职不干？ 套现！

高管们辞职最常见的解释是“个人原

因”，而在市场人士看来，高管离职的真正动

因是为日后减持股份扫清障碍。

根据《公司法》规定，高管所持股份经过

一年的锁定期后，每年最多只能套现 25%。 如

果高管在上市后的第七个月辞职， 那么高管

所持股票在上市一年半之后就可以全部套

现，减持的规模和自由度大大增加，因此促使

不少高管尤其是持股高管在公司上市后便匆

匆辞职。

中小板、创业板成高管“提款机”

离职套现，规避证监会的相关限制，成为

上市公司高管一夜暴富的最佳路径。 中小板、

创业板公司是 2010 年以来 IPO 融资的主体，

从今年上半年的情况来看，中小板、创业板似

乎成了一部分高管的“提款机”，大规模减持、

套现现象频频出现。

据深交所统计，去年上半年共有 65 家创

业板上市公司遭 105 名高管减持，共减持 162

次，减持规模近 13 亿元。 创业板上市公司高

管在去年 6 月份减持市值合计 6.67 亿元，较

上一月环比增长超过 6 成， 显示出高管套现

意愿并未随着市场下跌而减弱。

深市中小板同样是高管辞职套现的重灾

区。 去年 6 月 17 日，獐子岛董事长吴厚刚通

过大宗交易系统减持股份 1272 万股，占公司

股份总数的 1.79%，减持均价为 23.96元 / 股，

减持市值为 3.05亿元。 此外，澳洋科技、恒星

科技等多家公司也出现了单笔套现金额超过

1000万元的减持行为。

放弃现有职位首选落袋为安

市场分析人士认为， 中小板公司多为民

营企业，高管持股现象比主板公司要多，再加

上大量中小板公司的限售股已经解禁， 并不

存在减持的限制， 而且高管持股成本普遍较

低，减持意愿较强。

此外，与持有的股份相比，一些辞职高管

的年薪实在显得微不足道， 这也造成这些高

管在公司上市以后，宁愿舍弃现有的职位、薪

金， 尽快将价值数百万元甚至数千万元的股

份变现，以落袋为安。 （据《北京青年报》）


