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民营企业出事说明了什么？(2004年6月27日) 

文章作者：

  6月17日在香港上市的内地民营企业远东生物制药股价突然暴跌92%，这是自格林柯尔、欧亚农业、中国特种纤维、超大现代、上海地

产、华燊燃气等香港的民营上市公司股价暴跌以来的又一次大跳水。无独有偶，在国内证券市场的德隆系的上市公司，也难逃其劫难，股价

同样是大幅跳水。 

  近年来，民企在金融市场波澜起伏已经成了十分平常的事情。以前总以为国有企业产权不清，是企业发展之最大障碍，因此，对国企改

革来说，建立现代企业制度、国有企业的民营化也就最为重要。 

  但对于国内民企来说，其产权不是十分清楚明确吗？而这些民企如果要它们做实业，确实是比国有企业优胜许多。事实上，近二十多年

来，中国经济之所以能够持续稳定的发展，之所以能够实现快速的增长，应该给中国民企记上大功。但是，当中国的民企发展到一定阶段之

后，当这些发展了的民企一进入金融市场之后，其暴露出的问题则要比国有企业严重许多，问题何在？如果仅是一家民企出事，那么我们只

能当作个案来看，如果民企大面积出事，我们就得对这种现象好好思考与分析了。 

  中国民营企业是在改革开放过程中逐渐成长起来的。在这种成长过程中，先是一些乡镇企业得以发展。而且进入的企业家多是当地一般

民众。 

  当中国经济进一步开放，国有企业在民企的竞争下逐渐退出市场，一些政府官员、国有企业原有的管理者、科研技术人员等也纷纷进入

民企的行列，从而使得国内民企与国内政府及国有企业关系发生了根本的变化。当然，在这种变化过程中，一方面使得民企得到迅速地发

展，实力也大大增强，并且成为许多行业经济新的增长点。但另一方面，由于民企管理者来源的复杂化，民企与政府权力的结合、与国有资

源的结合也成为民企迅速发展的最大动力。有人就认为，国有银行的不良贷款、国有企业大量的资产流失就是通过种种不正当的方式流入了

民企。 

  也就是说，在民企发展模式的根本改变下，民企获得社会财富的方式不仅增加了，而且也容易了。而一旦金融市场准入放开，民企这种

欲望就得到迅速膨胀。如何进入股市、如何进入银行、如何资本运作也就成为了国内民企聚集财富的梦想了。 

  特别是一些民企在香港、美国上市成功之后，更多民企更是摩拳擦掌，铆足劲想上市。我知道在浙江的一些地方，政府就有明确确定，

哪一家企业能够上市，无论是香港还是国内，政府就会给予相应的奖励。民企上市一家，就给一家庆功。如果上市动机完全变成圈钱，国内

民企岂能在上市前认真经营、上市后经营好给投资者而不出事呢？ 

  因此，无论是国内证券市场，还是香港的证券市场，针对国内民企在金融市场出事率高的问题，金融监管部门早就该出招应对，例如加

强保荐人监管，防止滥竽充数的民企上市，同时通过修改部分上市规则，令违规活动刑事化，以吓阻犯事者。 

  如果民企上市仅是“A股化”，仅是希望从市场来圈钱，那么国内民企一定会被投资者所唾弃。 

  总之，上市民企近来出事不断，应该引起监管部门的足够重视，并检讨现行的法律法规。否则，对投资民企的中小投资会造成巨大的伤

害。 
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