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关于我国上市公司独立董事制度的几点思考

陈 军 袁炎林2

(华南农业大学后勤服务集团I 华南农业大学人文学院2，广东 广州 510642)

    摘 要 在我国，上市公司“一股独大”的现象普这存在、“一股独大”使投资者的利益得不到有效保护，投资人和经理

层的有效约束机制也不能建立。“一股独尤”已经给中国上市公司脆弱的治理结构带来种种弊端和负面影响 成为公司治

理结构改革所要面时的核心问题 而在当前情况下，‘国有股减持”是一个长期的资本转换战略，短期内不可能得到根木性

的解决 所以，在现阶段要完善我国上市会司的治理结构，引入独立董事制度成为解决问题的重要举措
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0 前言

    据统计.中国h1i公司“一股独大”的现

象相当普遍 哉至2002年4月底.，}，国共有

上市公司1 124家，工七中发?I A股的公司

1 102家。在A股公司中，第一大股东持股份

额占公司总股本5017,的有890家，占全部公

司总数的79.2% 其中持股份额占公司总股

本超过75%的有63家。而且第一大股东持

股份额显著高于第二、一股东 在大股东中，

国家股东和法人股东占压倒多数，相当一部

分法人股东也是国有拉股的 统计表明，第

  股东为国家持股的公司 占全部公司总数

的65%;第一股东为法人股东的，占伞部公司

总数的31% ,两者之和所占比例高达9617..

在全部土Iii公司中 有55%的股权属十国家

所有和国有法人所有，在曰ii公司的全部董

事中，有73. 3 的董事具有国有股 t占

27，%)和国有法人股(占45.5%)的背景

    国有股卜一股独人”已经给中国上市公

司脆弱的治1T结构带来种种弊端和负面影

响，成为公司治理结构改革所要曲对的核心

问题 而在目前的情况卜，‘’国有股减持 是

一个长期的资本转换战略，短期内不可能得

到根本N1:的解决，引边独命董事制Ik成为完

善我国卜巾公司治理结构的重要举措

l 我国引进独立董事的必要性

    独立董事是指来自公司外部。用以制衡

执行董事，确保公司安全稳健运行，保护股

东利益不受侵犯的董事 月前，在世界大多

数国家和地区，独立董事的作用日益受到重

视，其在董事会中所占的比例也越来越高

据经济合作与发展组织((OECD)统计，1999

年，美国董事会中独立董事的比重达62%，

英国为34 ，法国为29% 在我国，推行独

立董事制度以解决我国上市公司 “一股独

大”所tt致的治理结构扭曲也已成为政策热

点。独立董事制度在建立有效的董事会制约

机制、保护外部投资者利益不受公司内部人

员侵害等方而，显q<r很好的作用

    川 从历史」看，独立董事设立的木意

就是制衡公司经理权对股东利益的损害 这

种损害 在股权过于分散或过于集中时更容

易发生。独亿董事的制衡作用是由其独、1.性

和行权能力所决定的 相对于执行董事(内

部董事)而言，独立饭事能够站在比较客观

公正的立场L，敢」一质询、批评甚至公开谴

责公司管理层 确保公司遵守良好的治理守

则J由于独立董事独立十所有股东、不在公

司内部仟职、与公司或公司人员没有经济的

或家庭的密切k系等原因，独立黄事可以不

受利益的局限而公平地对待全体股东、董事

和经理人员 维护全体股东和整个社会的权

益。独立董事一般都在董事会下面的提名委

员会、薪酬委员套和审计香吊全5r̀专iIG }s吊

会中任职，不少国家对独立董事在专业委员

会中的人数和职责作出了明确规定，以期通

过独立董事对董事会中的这此要害部门进

行监控，发挥其对董事会和经理层的制约作

用

    c2)可以利用独立董事的专dk.才能提高
公司战略决策的质量_随着公司规模的不断

扩人，外部环境和生产经营业务越来越复

杂，所有者在生产技术、法律、财务，金融等

各个方面都需要专家。从而将公司的经营决

策权授予他们，并给予他们董事的头衔。如

果创业股东感到公司外部环境太复杂，他就

吸收法律、投资、金融等方面的人才进人奄

事会，使他们成为外部董事 〔即独立董事的

原形)随着公司股本的口趋分散，外部董事

对大股东的依赖程度口益降低，他们在董事

会中的独立地位日益增强，所发表的意见也

更加公允客观:这是近年来，独立董事在公

司治理结构中所占的比重日益提高的重要

原因

2 我国独立董事制度现状及问题

    作为建立健全公司治理结构的一个重

要内容。我国在建立独立董事制度方面已经

作了一些有益的探索，上市公司中的独立董

事群体已经显现，独立董事热潮已成为卜市

公司完善法人治理结构的一个新动向 然

而.由干我国推行董事制度的时间不长，同时

收稿日期:2003一0 一

2003·4月荞 仙挤进寸牙则策 93



姻国圈乡~1— 一 一 一一 —
由于独立董事制度是一套完整的制度设计，

我国目前运行的独立董事制度存在如下问

题

2.1 对于独立蓝事制度的认识存在若千误

区

    川 声誉约束论 即认为余钱奖励对独

立董事并不重要，囚为专家注往视声誉为生

命。这一理论的前提假定是从事独立董事能

带来声誉，且该声誉能够补偿本身有着专业

领域的专家为行使独立董事职能所付出的

时问成本。但是，专家之所以受聘为独立董

事，是因为他有着专家的声誉，而不是因为

当独立截事才有声誉，恰恰相反，独立董事

干得不好，反倒会有损专家的声誉J

    (2)报酬无用论。即认为金钱奖励在效

果上会适得其反。即如果独立董书由十公司

业绩良好而获利丰厚.就会极欲保f卜其职

位.因而在关键的和有争议的事项上就不愿

自由发表意见，而偏向于采取短期行为 这

种观点认为独立董事的利益应该和公司的

利益保持完全独立，但事实上，保持独立董

事独立性的关键是和人股东的利益分开。由

于中小股东的利益通常代表着公司的整体

利益，因此，如果独立董事的利益能够和公

司的整体利益 一致的话，在逻辑上也就可以

起到保护中小股东利益的作用

    (3)独立董事稀缺论。即认为如果独立

董事的报酬与公司业绩挂钩，独众董事将为

此耗费过多时问，公司反而可能囚此而难觅

适任的独立董事。因为他们都另有职业。且

多为其它公司的高级管理人员，如果独立董

事的职位会'Ii据相当的时间和精力，其它公

司必然采取措施防止其高级管理人员接受

独立董事职位，本人也会在利益考虑之下拒

绝出任 其实，随着独立董事I li场的扩大，独

立董事兼职的董事会数量可以大大减少，独

立董事相对集中精力并不会更多地影响他

的本职工作。而n，如果独a董事不为公司

花费必要的时间，又怎么淡得!飞完善公司治

理结构?

2.2 对独立盖事的激励机制不完善

    无论是美国的NASDAQ市场，还是香港

的创业板市场，它们在上市公司引人独立童

事制度的目的都是完善公司治理结构，保护

中小股东的利益 为达到上述目标，制度设

ff者通常对独立董事如何确保“独立’和应

该“懂”什么样的“事 容易忽

略对独立董事的激励_

    我国目前颁布的蛋关十在上市公司建立

独立董事制度的指导意见》(以下简称 《意

见》)同样给人以激励不足的印象。(意见》对

独立董事应该履行的义务作了详尽的规定，

包括连续3次缺席股东大会即子撤换，就重

大事项应当发表独众意见等。同时，蛋意见》

指出:7种人员不得担任独立董事 相对于对

独立董事资格及其责任的严格约束，对于独

立董事激励机制的设计严重不足_该意见》中

涉及独立董事报酬的只有一条:“上市公司

应当给予独;1.董事适当的津贴，津贴的标准

山董事会拟订预案，股东大会审议通过”，还

补充，“除上述津贴外，独v.董事不应从该上

市公司及其卞要股东或有利害关系的机构

和人员处取得额外的、未予披露的其他利

益”。这电存在的最人问题是，津贴是由董事

会做顶案 股东大会审议通过的，且不说董

事会容易被控股股东所操纵，即使是股东大

会，中小股东又有多少发言权呢?十是，给得

多，独立董事失去独立性;给得少。独立董事

没有 1_作的积极ft I囚此，目前在激励机制

的设计1_存在着重大的缺陷

2.3 选择独立鳌事时偏向于专家型

    在目前国内已经聘有独立董事的上市

公司中，独立董事更多是作为专家型的兼职

顾问 他们为企业决策把脉，提供学术支持，

而并非直接尽到监督的职责。此外，其他一

些上市公司聘请的独立董事 或是本行业的

学术权威，或是经济管理方而的1家，同时

也不乏社会上的知名学者 他们的加人，主

要是为上市公司提供专业知识和经验 以提

高卜ifi公司的决策水平。这种专家型独立董

事虽然也是一种方向，但能对公司运作起到

监督作用的独立董事也不可或缺，

3 完善我国上市公司独立董事制度

的若干对策建议

    〔日首先要建立健全相关的法律法规

从国外的情况看，独立董事的地位和作用一

般都在镶证券交易法》或夸公司法》中有明确

规定、然后落实到交易所的上市规则中一鉴

于我国蛋公司法》和《证券法》尚无独立董事

的概念，监管部门可以先采用部门规章的形

式加以规范，待这一制度趋十完备后 再考

虑将相关内容充实到两个法律文件中，以提

高独立董事的法律地位。

    住)给予独众董事必要的行使职权的条

件 一是公司应当保证独立董事享有与其他

董事同等的知清权 凡须经董事会决策的重

大事项，公司必须按法定的时间提前通知独

立董事并同时提供足够的资料。二是公司必

须给子独立董事良好的工作条件，包括行使

职权所需的经费 二是应当给子独立董事适

当的津贴津贴标准山董事会制定预案，股东

人会市议通过，并在公司年报中进行披露 四

是建立必要的独l董事责任制度，以降低独

立董事正常履行职责时可能引起的风险

    (3)建立独立董事的适当标准，扩大独立

董事的来源渠道，形成 个来白各方群英汇

聚的独立董事群体 既要有独立董事在任职

条件上的基本标准，又要根据不同行业和不

同发展程度公司的要求和特点，扩大独,r董

事的来源 使各方面适合独立董事标准的专

门人才进人这一群体 条件成熟时 可适时建

立独立董事的自律性机构，使其在独立董事

资格培训、,I4务交流‘自我管理方面发挥作

用，这样才有利T独立董事群体素质的提高

    (a)强化监管，使独立董事名符其实。从

国外的情况看，独立董事的选择和聘用有

整套规范的程序。决不能敷衍塞责，特别是

在开始实施阶段，更应坚持宁缺毋滥的原

则，独立董事的提名、选举和更换，都应当依

法规范地进行，避免“一哄而上，’

    (s)完善独立董事激励机制。要调动独

立董事的积极性，除了给子相当于他们时间

价值的报酬外，还要考虑给子他们更大的激

励。要使薪酬制度既起到激励作用，又不使

独立董事刘公司产生依附感，同时使其承担

的责任合理化，有两种办法可供选择:第一，

采取固定报酬和其它激励措施(如股票期权

等)相结合的力法。这一方法在制度上是有

依据的，根据《意见》，直接或间接持有上市

公司已发行般份1%以下是不违背独立萤事

的任职条件的，这就为股票期权激砂制度留

下了制度空间;第一，采取周定报酬加年终

由股东大会决定的额外奖励，这一方法可以

更加突出股东大会的监督和表决权〔
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