
   

国企改革再出发应转向“社会参与型” 

文/李海英 

   历时20多年的国企改革，已进入破难攻坚阶段，触及最核心之处——国企产权改革。那么，
涉及19.7万亿元国有资产的国企改革如何在“深水区”前行呢？笔者认为，改革再出发还需要“升
级换代”。当前迫在眉睫的是要把国企改革从“内部人主导型”转向“社会参与型”，这将是决定
中国改革能否继续推进并取得成功的关键。 
   一、“内部人控制”必然导致我国国企改革模式为“内部人主导型” 
   1.“内部人控制”的涵义 
“内部人控制”一词是1994年由美国斯坦福大学的青木昌彦和钱颖一教授在研究转轨经济现象的特
征时首先提出的。内部人控制“是指从前的国有企业(SOE)的经理或工人在企业公司化的过程中获
得相当大一部分控制权的现象。”；是“经理人员事实上或依法掌握了控制权,他们的利益在公司
战略决策中得到了充分的体现，经理人员常常是通过与工人的共谋(collusion)而这样做的。” 
   继青木昌彦之后，更有学者将我国“内部人控制”的特征概括为以下几点：（1）内部人掌握
了公司的控制权；（2）内部人利益在企业中得到最充分的体现；（3）内部人控制常常通过经理人
员与工人的合谋来进行；（4）自发性或非正式的私有化；（5）党或政府#对企业的人事任免权的
严格控制。 
   2.我国“内部人控制”的主要成因分析  
   （1）国有股主体缺位。在我国目前的上市公司中，一半以上的股权属于国家所有和国有法
人所有，随着原政府主管部门的逐步淡出，国有股的代表机构尚未真正建立。即使2003年新组建了
国资委后，国资委作为国有资产的代理人，代表国家行使国有资产的所有者权益，就其本身来讲，
缺乏有效的约束和激励机制。国家——国资委——企业内部人的委托—代理关系但是多层委托层层
相嵌，彼此之间信息和利益不一致，削弱了代表人的监督能力，而使得经营者有机可乘；由于责任
不对等，而为经营者侵吞资产打开了方便之门。  
   （2）缺乏充分竞争的市场经营环境。市场评判是约束和监督经营者行为的主要依据，只有
充分竞争的市场才能为企业所有者和经营者提供大量的有效信息，才有利于所有者对经营者实施有
效的监督。然而，当前我国市场经济体制不完善，资本、人才市场不健全，各项市场法律法规不完
备，因而市场缺乏生机，这就给经营者侵吞国有资产提供了便利条件。 
   (3 )经理人激励机制的空白。长期以来国企经营管理人员被视为“国家干部”，其任免奖惩
多依行政指标。改革至今仍未形成健全的经理人才市场，经营管理人员的经济利益不能与其经营绩
效相结合，积极性不能被充分激发，在缺乏谋求自身利益的合法途径和完善的约束机制的情况下，
“内部人控制”成为必然发展趋势。 
   总之，在我国经济生活中，八十年代中期至今的股份制改造一直是国有企业改革的主旋律。
由于股份制产权制度安排不当、市场缺少有效的竞争、企业家资源又极其匮乏的情况下，许多股份
制企业出现了“内部人控制”的态势。就目前169户中央企业中，有21户是按《公司法》注册的，
其他还是按《企业法》注册的，实行的是总经理负责制。即便是国有独资公司，有的没有建立董事
会，己经建立董事会的也不规范，没有发挥应有的作用，存在着“内部人控制”的问题和风险。 
   二 、“内部人主导型”改革模式的主要问题分析 
   “内部人控制”是对经典的公司治理结构的背离，国有企业由“内部人控制”必然导致国企
改革为“内部人主导型”模式。现阶段，国有中小企业普遍存在“内部人主导型改革”模式。最近
几年出现的“ 于志安事件”、“58岁现象”、“顾雏军落马”都说明了这一点。“内部人主导
型”改革模式无疑存在种种弊病，造成国有资产的大量流失，损害公司和股东的合法权益，主要问
题如下：  
   一是企业改制程序不规范。目前国有资产作价依据是中介机构出具的评估报告。因评估委托
人是企业，改制为非国有企业时未对企业法人代表人进行离任审计，又加上对中介机构监督部队不
到位，中介机构本身良莠不齐，不能排除两者受利益驱动而内外勾结、利用法制不健全使评估结果
偏低；对土地确权估价不规范，低估土地价格，土地资产的增值收益也很容易转股、送股等形式被
量化给个人；对知识产权等无形资产不评估或评估后不计账；对职工的安置的经济补偿不落实；产
权交易不进场等。 
   二是国有产权转让不规范。有的企业未实行经营者离任审计，管理者本人参与甚至主持收购
活动，容易产生自卖自买、虚构虚增成本，人为压低转让价格、违规融资、隐瞒或转移资产，还有



 

的企业在转让前留一部分股权优惠转让给管理层和职工持有。 
   三是新企业的股权结构不合理。(1)全员持股。根据目前的改制政策，中小国企产权改制普遍
全员持股企业资产由企业内部职工集体购买，改为公司制企业或股份制企业。一些整体资产教差，
效益不好的企业规定职工只有以安置费出资才能继续留在新企业工作，职工只好当上“股东”，承
担本应由企业经营者承担的风险。而对一些资产增值前景看好的企业的职工，他们想多入股，却又
被限制了出资额。最棘手的是按《公司法》规定，有限责任公司股东数量不超过50人，在全员持股
方式下，会出现股权委托，由此带来新的问题。(2)经营者持大股。“经营者”持大股，是一种有
效的改制方式，并在日益深化的企业产权改制中被采用，但在内部人改制下，多数企业都采用“虚
拟入股”的做法，结果是原企业经营者没有任何投入就持大股。 
   四是新企业经营者选拔机制、职位安排不合理。在改制企业中，虽然通过党管干部原则及相
应法规，政府主管部门可以牢牢地控制经营者的任免，但由于信息不对称“廉价投票权”，使政府
对国有企业的相机治理机制处于失灵状态，新企业经营者的产生，其“规范选票”的作用是十分有
效。除了少数通过国有企业出售而形成的新公司外，普遍都是在国有资产退出后，企业所谓“新
的”经营者仍然是原企业的“一把手”。新企业的决策层和经营层人员重叠，不仅造成制衡机制弱
化，也不利于经营管理人员的职业市场化和扩大经营管理人员的来源。 
   三、国企改革转向“社会参与型”的举措 
   目前，我国国企改革任务非常艰巨，改革要有新突破，就得探索更能适应当前形势的国企改
革模式——“社会参与型改革”模式 ，即各级国有资产监管机构、持有国有资本的企业、产权交
易受让方、产权交易机构、社会中介机构都要认真履行职责，独立、公正地执行业务，规范操作国
有企业改制和产权交易的每一个环节，特别是要引入了市场竞争机制，让民营企业、机构投资者、
个人投资者和外国资本等有机会与企业内部员工一起参加国有企业的改革。笔者针对国有企业如何
转向“社会参与型”改革模式有如下思考： 
   1.建立健全国有企业改制和产权转让的规章制度。在国企改革中，“内部人”之所以能可以
通过各种途径大势鲸吞国有资产，与国企改革的规章制度本身长期不健全且缺乏连续性有很大关
系。虽然国资委发布了《企业国有产权向管理层转让暂行规定》，使管理层出资受让企业国有产权
的条件、范围等被首次加以明确。MBO之争，也在2005年4月14日暂告段落，但是我们还应加快形成
规范的产权交易平台，如对企业无形资产的产权加以法律界定，对国有资产核销制度加以完善等。 
   2.完善国有企业的公司治理结构。搞好国有企业，一定要有一个好的治理结构。第一，明确
国有资产的人格化代表。国资委代表国家履行出资人职责，要严格依法对企业的国有资产进行监
管，指导推进国有企业改革和重组，落实好对中央企业负责人任免、考核和奖惩工作，并对地方国
有资产管理进行指导和监督。第二，完善股东职权。我国目前实行的“股东中心主义”理念并未充
分贯彻，股东大会在实践中扮演着无奈的“橡皮图章”角色。从公司制度的发展趋势来看，笔者认
为可以借鉴英美国家的先进制度，如股东大会的召集制度、股东提案制度和累积投票制度，以具体
的制度代替抽象的条文实现对董事、经理的权利制衡。第三，建立健全国有独资公司外部董事会制
度。选聘具有高水准的外部董事，不仅为董事会带来丰富的专业知识和经验，也可避免董事与经理
人员的高度重合，实现决策权与执行权的分权制衡。  
   3.通过市场化的产权交易进行开放式的改制。首先，通过市场化的产权交易，引入外部股
东，民资和外资向国资渗透，有利于加速国资流动。随着国资流动加速，更多的外来资本将与国资
融合，混合所有制经济将成为国资的主要形态。2005年，有两个标志性的事件：一是深航股权拍
卖，创下建国以来最大金额的国资拍卖案：二是被美国凯雷集团收购的徐工机械，成为中国大陆有
史以来第一家由外国私人公司购入的国有企业。其次，可以发挥市场公开监督作用，节约交易成
本，避免暗箱操作，防止低价出售或转让国有资产；各类社会投资者有机会和企业内部员工一起参
加国企改革，从而实现了实质上的股权多元化，有利于建立规范的现代企业治理结构。  
   4.建立经理层的激励机制。实践中缺少有效的制度能将管理层的努力与企业的净值相结合，
致使经理或怠于职守，或沉于自身利益。对此，理论界强烈呼吁建立以年薪制为主体的激励性报酬
体系。笔者认为，增量持股方式是较为理想的大型国企高管激励模式。所谓的增量持股模式，其原
理是，如果上市公司超额完成董事会既定的目标，上市公司将在超出的那部分中，按一定比例增发
股票，奖励给高管层或者让管理层优惠购买上市公司的一定股票；如果达不不到，则亦相应地进行
惩罚。此前备受争议的MBO，实际上是一种“存量持股”，即在现有股份中直接拿出一部分来折价
转让给管理层。相对于增量持股，存量持股内部操作空间过大，不容易进行外部监管，而增量持股
用于激励的股票来源于上市公司通过有序经营获得的营收，不会对上市公司已有的存量股票造成分
流。更重要的是，增量持股可以在实际上增加企业资产，是企业增值的过程。 
   四、简要评论 
   国有企业的“社会参与型”改革模式，引入了市场竞争机制，让社会投资者有机会与企业内
部员工一起参加国有企业的改革，以实现实质上的股权多元化，建立规范的现代企业治理结构、经
理层的激励和约束机制，从而为调整国有经济布局结构、加快国有资源的优化配置，提高国有企业

 



的整体竞争力奠定基础，将是国有企业改革再出发的最佳选择（作者单位：广西师范大学经济管
理学院） 
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