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民营企业的经营波动较大。68％的民营企业在第 
一 个5年倒闭。19％的民营企业存活期在6·1O年。而 

只有 13％ 的民营企业可以有超过 1 0年的寿命。 

椭  
全球经济惟独中国经济一枝独秀”，但是 题。我们有国有企业与民营企业之说，有大型盘 

中国经济的高速增长 ，在中国的股票市场上却 业与中小企业之分。前者是从所有制的性质角鹰 

是另外一幅景像。2001年沪深证券市场通过发 划分 ，带有 大一统 的时代烙印。其实，随者 

行新股 、增发 、配股和 国有股 配售，年 度筹资 投资者 结构 的变化 ，国有独资的企业将越 来越 

1058．4006亿元。仅仅相当于2000年筹资额的 少，而且，即使国有资本占有控股地位，该企 

70％。截至2001年 12月3 1日，两个市场一共有 也不排除可以吸纳私人资本甚至外资的进入。匮 

上市公司 1160家，比上一年增加了74家，上市 此，我认为严格地说，国有企业与民营企业的分 

公司总市值43522~L元，上市公司流通市值 14464 类应该让位于第二种分类方法 。 

亿元。2001年一共有240个交易 日，总成交金额 然而，对于大型企业与中小企业的界定， 

包括基金和股票在内为40867亿元，比上一年减 是一件非常棘手的事情。对于中小企业的界定 

少35％。2001年上证指数以2077．08点开盘，6月 国际上所设定的参照系一般不外乎三个因素，一 

14日达到垒年最高点2245．44点，垒年最低点出 是实际资本，二是企业职工人数，三是一定时捧 

现在 1514、6点，12月31 It收盘报收1645．97点， (通常为一年)的经营额。但是，不同国家对中 

垒年跌幅为两成。尤其是B股没有首发，没有配 企业的标准也不同，即使同一个国家在不同发扁 

股，也没有增发。 阶段 ，对企业的规模要求也不同。比如，美国195： 

萎 同时，我们也看到许多中国企业开始寻求海 年认为小企业是“一个独立拥有和经营并且在 
# 外上市的路径，特 是民营企业十分踊跃。我认 经营的行业中，不是处于主导地位的企业。”以 

为本话题十分紧迫，它涉及对以下问题的认识 ： 造业为例，小企业雇员在 250人以下，后来，}E 

第一， 关注中国企业，中国企业到底姓什 标准上升到 5O0人 ，而近年来雇员的人数定 

嚣 幺? 1000人。再比如，加拿大的小企业，制造业的 

目 中国企业姓什么涉及到对中国企业的分类I"q 企业是指销售额低于2o0万加元，雇员少于50 墨 
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的企业 ，而对于零售 业的小企业而 言 ，是指销售 

额低于 100万加元，雇 员不足 50人的企业。我国 

的台湾地区曾经六次变动了中小企业界定的参照 

系标准。 

在我 国，企业规模界定也经历了一系列变革 ， 

20世纪 5O年代，以企业职工人数为标准，l962 

年以固定资产价值为标准，l978年改成综合生产 

能力指标，1988年 ，修改补充 1978年规定，不 

同行业执行不同的标准，但是只有工业的。对于 

其他行业，则需要我们不断补充完善。 

总之，话别第一种分类方法，与国际接轨，也 

应当算做一种观念的进步。当然，在目前阶段， 

为了表述的清楚，我们仍然迁就于习俗。 

第二，关注中国企业，我们应该关注哪类企业? 

关注 中国企业 ，显然 ，我们应该关注那些对 

国民经济作出贡献的企业。那么，我们需要数据 

来说明哪些企业对国民经济的贡献要大?截止到 

2000年，中国工商注册登记的中小企业占全部企 

业注册总数的99％，中小企业的总产值占全部企 

业总产值的60％，销售收入占全部企业的 57％， 

实现利税占40％，城镇就业人口占75％。另外，中 

小企业的出口总额达1500~L美元，占全国出口总 

额的60％。可以说，中小企业的业绩好坏对我国 

国民经济的稳定起到了巨大的作用。 

中央提出的 “抓大放小”，对于 “抓大”，人 

们的认识 比较统一。但是 ，在 “放小”上却有不 

同的看法和不同的傲法 我认 为 “放小”并不意 

味着放任不管，井不意味着我们所有的金融部 

门 中介服务机构都可以把中小企业拒之门外 

因此，在对待大企业与中小企业的问题上，我们 

不应该采取歧视的态度。这方面，美国有许多企 

业值得我们借鉴，在美国中小企业的数量占所有 

企业总数的90~4以上，就业的50％和新增就业的 

80~4都来自于中小企业 ，美国在50年代就制定了 

一 系列的法律和法规，扶植中小企业的发展，所 

以，在人们对大企业和中小企业的考评上，只有 

业绩指标，没有其他意识形态的问题。甚至 ，美 

国的管理学家在剖析 了 “硅谷奇迹”之后 ，认为 

硅谷的出现得益于美国管理体制和制度的创新， 

从而激发了中小企业的创新 在美国，新发明超 

过 50％来 自中小企业，IT领域新产品的 80％ 

来自中小企业。因此，微软公司在l975年创立， 

而I争已经从一只丑小鸭变成了白天鹅 ，而且是一 

只硕大无比的天鹅 。 

第三，中国的民营企业为什么到海外上市? 

原因是 多方面 的，归纳起来 ，我认为不外乎 

两类原 因： 

其一，我们的管理体制限制了民营企业到国 

内上市。过去由于有上市额度的限制，民营企业 

被人们排除在视野之外。 

其二 ，我们的 民营 企业基础相对比较弱 ，我 

们不排除中国有好的民营企业，但是 ，总体上来 

看，根据研究表明，资产规模在 l0043万-2000万 

元之间的企业发展最好 ，以劳动力密集型行业为 

主，从地区来看，东部地区的发展较好。而民营 

企业的经营波动较大，68％的民营企业在第一个 

5年倒I司，l9‰的民营企业存活期在6一l0年，而 

只有l3‰的民营企业可以有超过 l0年的寿命。因 

此，这就是为什么金融部门不愿意对民营企业扶 

持的一个主要原因所在。而对于国有企业的扶 

持，一旦国营企业出现经营危机，金融部门仍然 

可以指望政府 出面协调。 

另外，民营企业到海外上市必须核算 自己的 

筹资成本。很显然，中国股票市场的市盈率高， 

在股票市场的筹资能力较强 ，但是，众所周知 ， 

中国股票市场的制度性风险较高 ，大量的违规事 

件已经使中国资本市场的资信达到最低点。而在 

海外上市的民营企业 ，我认为，最重要的不在于 

该企业从海外获得多少资金，而在于该企业获得 

了国际资本市场的认同，拿到了通往全球市场的 

通 行证 。任何企业 (包括政府对外发债)在资本 

市场上筹资 ，最核心 的问题不是 筹到 多少美元 

多少 日元，而是是否遵守游戏规则，即是否坚持 

诚信原则。 

2002年新年以来，截止到 1月 l 8日，上证指 

数已经跌幅近 l4％。也许，人们都意识到中国股 

票市场 目前的信心不足反映出的是中国信用不 

足 。构建中国的信用基础 ，认 清中国经济的发动 

机不仅仅是那些国营企业 ，而且包括我们的民营 

企业 。 
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