
 

第 10章 国有资产改革和提高公司治理： 

中国企业改革面临的两大挑战 

主题摘要 

 

中国的企业改革面临着严峻的双重挑战：一方面，确立国家成为

企业完全的或部分的所有者而不再扮演经营者的角色，另一方面，全

面推进企业特别是上市公司的公司治理。 

 

改革对国有企业的管理和控制 

 

国有企业改革分几个阶段展开，每个阶段都以寻找引进现代企业

管理和模拟市场机制为特点。最近以来，政策转向通过公司重组等方

式进行股权结构多元化改造，或出让给境内外股东（包括地方政府）

进行部分私有化。 

公司重组明确了中央和地方政府乃是法定意义上的出资人，但国

家行使其出资人职能受到各级部门多方影响，具体表现是来自各级政

府的众多业务和行政部门的影响。众多国有实体或机构间潜在的职能

冲突尚未有明确迹象得到解决。此问题导致了内部人员滥用权力和国

有资产流失的情况加剧。 

 

应树立国有资产监督管理委员会（SASAC）的首要地位 



 

2002年召开的中国共产党十六大报告指出了国有资产管理体制改

革的方向，国务院国有资产监督管理委员会（SASAC）的挂牌成立，

是国家向企业所有者或持股人身份的迈出的关键一步。国有资产监督

管理委员会的基本思想是在集中和规范的模式下依照《中华人民共和

国公司法》履行出资人职责。国家监管的目标由直接干预企业管理转

为资本管理。 

在此阶段，数项政策优先措施成为国有资产监督管理委员会发展

的关键。A）向国有企业派出董事会，强化其角色作用；B）推进国

有企业董事任职程序制度，并对任职情况进行评估；C）对国家作为

出资人的不规范行为加以严格限制。2004 年国有资产监督管理委员

会成立以来，它获得了任命董事的权力。但实际上早在其获权之前，

多数董事已经就任。国有资产监督管理委员会目前正在七家国有企业

内开展董事会任命试点项目。此间，国有资产监督管理委员会当借鉴

国外最佳的实施经验。 

为加强国有资产的管理工作，亦有必要就覆盖面、完整性和连贯

性进一步改善法律法规框架建设。 

 

改进上市公司的公司治理标准 

 

《中国公司治理报告（2003）》对沪深股市强劲而扭曲的发展道路

上显现出来的公司治理的一些不足之处已有所认识。股市更多成为扶



植国有企业的工具，而不是为私营经济提供发展机遇。政策制定者需

正视导致此结果的上市公司股权结构所带来的问题：A）流通股的比

重低；B）非流通股过于集中；C）流通股股权高度分散；D）缺少强

健的机构投资者基础。 

《中国公司治理报告（2003）》所诊断的主要问题多数在于通过限

制控股股东（通常情况下是国有企业）的权力滥用，同时提高小股东

的权益。并且，报告也指出上市公司信息披露的质量不高及其形式领

先于信息披露的实质。原因在于企业内部缺少恰当的信息披露实施机

制，并且对不实披露缺乏有效的法律制裁。 

 

法律法规改革启动的首要问题 

 

 《中华人民共和国公司法》应尽快修订，这一根本问题势必解决。

《公司法》（以及相关法律法规）是中国上市公司进行公司治理的法

律基础。依中国证券管理监督委员会所称，新的法律框架的目标是在

“透明、公正、公平”的原则下保护投资者权益。此目标既同原先的

《公司法》的基本理论背离（例如，更多为国有部门为主导的特殊环

境服务，而不是积极引导私营公司运作），因此法规亟需更新以迎接

新挑战。 

 最近的不少改革提案具有一个共同点，即关注上市公司的内部治

理。为使这些改革（提案）措施发挥作用，应将重点放在其贯彻实施

和执行上。 



在中国的执行环境下，机构投资者有可能扮演积极的角色，他们

有望在 2004 年股票市场上将其投资提高一倍。国家证券监督管理委

员会正积极鼓励这一发展动向，并于近期引入了“合格境外机构投资

者”方案（QFII），为境外直接机构投资者（在一定限制下）开放更

广阔的证券市场。此方案将有助于股权的多元配置。 

 

执法质量应予提高 

 

从（近来的）法律法规框架改革来看，应认识到创新的理念并不

能保证其执法有效。公司治理的执法应从以下三种手段切入：行政、

民事和刑事手段。为使行政手段发挥作用，应透明化证券交易所、证

监会和其他市场成分之间的职责分配。所有这些机构中国家占绝对优

势的情况正是矛盾冲突的根源。 

民事执行手段中，发挥股东积极性应成为出资者改善公司治理实

践的显而易见的方法。虽然在中国因国家仍掌控有全部上市公司 2/3

的股权，此举可能还不是推进公司治理的最有效的手段。 

有效的执法有赖于国家和地方政府全面推行法治，此外，需增强

监管和执法力量并减少私人法律实施程序上的障碍。 

 

监管机构需可追问其责 

 

监管机构的可问责性须明确，各部门间的职责分工需清晰划分。



国有资产监督管理委员会和证券监督管理委员会之间的分工格外重

要。尽管两者最终都向中央汇报，但这不等于说它们的责任都经得起

追问。证券监督管理委员会的可问责性相较于它们的单纯汇报关系更

需要详尽明确。证券监督管理委员会、证券交易所等自我监管机构间

的职责划分需透明化。对职责的明晰划分可有助于提高管理执行的力

度和效率。 

政策制订者若在改革及改革的基本理论上更为透明的话，将使中

国关于公司治理的讨论大受裨益，从而进一步提高法律法规制订的效

率。 


