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国内民营企业公司治理研究综述 

娄伶俐 

目前，理论界对民营企业公司治理的探讨主要涉及三方面内容：(1)民营企业范畴的界定； 

(2)民营企业公司治理中存在的问题；(3)民营企业公司治理的模式。 

一

、民营企业范畴的界定 
学术界目前对“民营企业”这一范畴没有一个能够界定得非常清楚并被各方面普遍接受的 

权威性定义，甚至还有人认为这一范畴不规范而主张取消(周绍朋，2002)。这极不利于民营企 

业问题研究的深化及治理实践的发展。本文在对各种观点进行分析和总结的基础上，尝试提 

出一个较为规范的民营企业定义。 

1．经营论。从经营的角度阐释民营企业，代表了当前主流的观点，多数学者抱有这种观 

点。他们认为民营企业不是一个所有制概念而是一个经营性概念，民营是一个与官营相对的 

概念，其本质在于“非政府、非官方”直接插手的自主管理、自主经营(刘迎秋，1994；黄文夫， 

2001)。 

但在具体界定“直接”的程度或“民营化”到什么地步才能称为民营企业这个问题上，存在 

分歧，共有三种说法：一种认为民营企业就是民有民营企业即非国有企业，因为从严格意义上 

讲只有民有民营企业才是真正做到“政企分开”的民间经营企业(彭树堂、王珏，~999)。 

另一种认为民营既可以在“民有”的情况下发生，也可以在“民没有”的情况下发生。民营 

是“民有民营”和“国有民营”两大方面的混合(刘迎秋，1994)。复旦大学的张晖明则认为，国有 

企业实行出资主体多元化、国有资产的配置由计划经济的行政性方式转向市场经济股份化方 

式，实现政企关系的重新定位后，就实现了真正的民营，民营企业包括混合经营与民有民营两 

种形式。 

此外，董辅扔和蒋泽中(1999)还提出了一种范围更广的界定观点，认为除了那种财产所有 

权高度统一的传统意义的国有国营(官营)企业外的一切企业形态，皆可称作民营企业。蔡继 

明、解树江(2000)~1]进一步把其概括为：包括国有企业经过改制、改组、改造后实行了股份制 

(国家不控股)、股份合作制、租赁制、委托经营等形式的企业(国家不直接经营管理，只享有所 

有者权益)，全部集体企业，混合所有制集团公司，私营企业，个体企业，民间中外合资企业，外 

商民间独资企业等除国有国营之外的所有企业。 

2．所有论。该观点认为从经营的角度解释民营企业虽避开了敏感的所有制讨论，在理论 

和观念上较易被接受，但对民营企业这一新生事物的理解，如果不从所有制，即产权制度出发， 

是无法揭示其本质特征的。正如当初对国营企业的理解，如果没有观念的转变，是不可能演变 

为现在的国有企业的，在市场经济发展至今天，“民营”已完成了其应有而短暂的历史任务，应 

该被“民有”所取代。所以，人们也终将接受由“民营企业”到“民有企业”的概念转换(杨浩， 

2001；崔荣法，2002)。前卫经济学家张维迎(1999)则从中西方“民营”的共性和我国经济尤其 
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是传统的集体经济民营化的可能趋势出发，论证民营企业很大程度上实际就是指私有企业。 

但笔者认为，虽然民营企业中私有成份占了很大比重，但从经济实践角度出发，这种把民营企 

业视为私有企业的观点未免有失偏颇。 

李亚(2003)将目前国内学术界对民营企业的界定概括为：宽派、次宽派、中派、窄派四派。 

宽派包括七类企业：国有民营企业、国有控股民营企业、非国有控股民营企业、城乡集体企业、 

私营企业、个体企业和三资企业。次宽派是在宽派的基础上去掉三资企业。中派是在次宽派 

的基础上去掉国有民营企业和国有控股民营企业。窄派只包括私营企业和个体企业。 

笔者认为，任何概念，从不同的研究视角出发都会有不同的界定，并且概念本身的内涵与 

外延还在不断地发展变化，只有在其动态发展中结合具体实情来把握才有实际意义。在民营 

企业公司治理研究中，我国学者多是从狭义的民有民营企业进行的研究。但从国内外实践来 

看，通过民营方式来盘活国有资产的办法是很有效的。因此，对民营企业作相对广义的界定更 

具有现实意义。否则，“民营”的提法也就失去了存在的意义，用“民有”代替它就可以了。基于 

这一点，“民营企业”可定义为：由某一民间集体或某个人不可分割地共同拥有全部或部分(即 

达到对该企业经营决策具有影响力、拥有很大的控制权比例，如控股权等)企业所有权，并且直 

接或间接地去加以经营的经济实体。 

二、民营企业公司治理中存在的问题 
有学者估计，家族式企业在我国民营企业中至少占90％以上，由于传统的宗法社会的残 

余关系，历史、体制及生产力水平等方面的原因，民营企业的治理结构大都停留在业主制、合伙 

制企业及某些股东占主导型地位的公司单边治理结构(郭勇，2ooo)，沿袭了传统的家族制。对 

于民营企业公司治理中存在的问题，学术界观点比较一致，具体内容可归纳为六个方面。 

1．产权问题。(1)产权结构单一。即多数是业主或家族所有，产权具有较强封闭性，开放 

性差，企业发展始终摆脱不了家族血缘关系的影响。即使家族企业进行股份制改造，仍然是个 

人或家族控股占绝对优势地位，其他股东数目和股权比例都微不足道，许多个人或家族的股权 

高达90％以上。(2)产权界定不清，存在“红帽子”现象，造成法人资产稳定性差。产权没有清 

晰到自然人，往往导致分配问题的出现，一旦发生家族内部冲突，很可能导致企业衰退。(3)产 

权流动性差，企业产权交易受到极大限度。这不仅使企业运作效率低下，也导致了企业资产被 

分割的情况时有发生，严重制约了企业的进一步发展(郑红亮、林云生，1994；魏杰，2000；应焕 

红，2001；王成慧、林静，2002；刘景秋，2003；王素荣，2003；曹雁翎，2004)。 

2．所有权和经营权不分。中国社会科学院等单位的一项全国范围的抽样调查表明，92． 

7％的民营企业主同时又是企业的主要管理者。在民营企业内部，企业的所有者是企业的绝对 

主宰，形成“所有者在位”现象，“家族成员作为企业内部持股人，不仅掌握了绝大多数企业剩余 

索取权，而且掌握着企业剩余控制权”，形成了所有权和经营权不分的一体化(邴志刚，2002；刘 

平青、陈文科，2003)，企业与家族合一，企业的主要控制权在家族成员中配置，家族成员往往集 

所有者、经营者、劳动者几种身份为一体(刘景秋，2003)，即使是国有民营企业，由于出资主体 

的单一，行使所有权权能时也极易导致对企业独立经营权的干预，所有权往往通过经营权体现 

出来(郑红亮、林云生，1994)。多数民营企业还处于一种决策、执行、监督三权合一的状态，内 

部治理结构也很不完善(应焕红，2001)。“在大多数情况下，企业的董事长和总经理都是由企 
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业主自己担任，而股东会、董事会、监事会的成员基本上都是由企业主家族成员组成”(瞿绍发、 

李怀祖，2003)。 

3．董事会虚化，缺乏有效的监督、约束机制。从董事会或股东会的组成和作用来看，多数 

民营企业的董事会或股东会是根据公司法的要求而组成的形式上的董事会。内源融资“致使 

企业股权绝对集中，因此绝大多数家族企业家既是企业的董事长，同时又是企业总经理，企业 

股东大会、董事会人员具有很大的重叠性。董事会成员主要是企业内部人员。一般家族企业 

中没有监事会，即使设有这个机构，其人员构成也决定了它难以发挥应有的监督作用”(刘平 

青、陈文科，2003)。外部董事或独立董事非常少，其中一部分董事或股东是名义上的，与企业 

没有实质上的联系，董事的作用不明显，或者根本没有作用。董事会成为大股东的“一言堂”， 

造成事实上的董事缺位或者中小股东缺位，股东会、董事会和监事会的委托和监督功能弱化， 

使得公司治理三权相互制衡的有效机制形同虚设(刘景秋，2003；瞿绍发、李怀祖，2003)。在企 

业中处于支配与决定地位的是企业真正的所有者，他也是经营者和决策者。虽然有的企业聘 

请了经理人员，但主要从事的是执行工作，而没有严格意义上的决策权和对公司资产的支配 

权，形成了强董事弱经理的模式，企业运行缺乏有效监督和制约机制，仍然没有摆脱家族宗法 

管理的影响(王素荣，2003；曹雁翎，2004)。 

4．决策不科学。邴志刚(2002)认为民营企业“集权管理往往被解释为决策迅速，能够充分 

利用和整合资源⋯⋯但是随着企业规模的扩大，整个管理链条逐渐拉长，投资和经营的项目更 

加庞大和复杂，对决策过程提出更高的要求，这时集权就成为企业进一步发展的制约因素了”。 

由于企业家家长式的集权管理，企业运行又缺乏有效的监督和制约，使得科学的决策程序和决 

策机制难以形成，企业的决策实际上就是“企业家”的个人决策，从而导致决策的经验性、专断 

性、随意性、非理性。在企业规模扩张后，企业家个人的能力、素质可能满足不了发展的需要， 

就容易导致决策失误的发生。董事职责不清，内部分工和权力制衡模糊，民营企业现行的公司 

治理结构，决策透明度低，缺乏良好的内部风险控制机制。如果决策发生重大失误，很难被纠 

正过来(李亚，20o3)。 

5．在用人机制上任人唯亲。民营企业经营管理人员任免家族化，没有实现经营管理者职 

业化，企业中的关键岗位往往由企业主的子女或亲朋好友这些特殊人物把持，规章制度常常不 

起作用，以亲情代替规则。这种家族化管理的任人唯亲、严重排外的用人思想，严重挫伤外来 

人才的积极性，限制他们的特长和潜能的发挥，使家族以外的员工没有安全感和归宿感，企业 

内部人才纷纷流失，企业外人才望而却步，势必造成企业高层管理人员的素质平庸化，跟不上 

企业规模扩张的要求，最终导致企业面临人才危机，阻碍企业的发展(戴园晨、吴诗芬，2001；李 

亚，2003；刘景秋，2003)。 

6．外部治理薄弱。根据莫兰德(1995)公司治理模式的划分，我国民营企业的治理结构更 

接近于网络导向型治理模式，公司股权集中，但银行对企业融资和监控所起的作用却不大(蔡 

继明、解树江，2000)。银行的贷款在家族企业的资本结构中所占比例很小，银行几乎不能起到 

监督者的作用。外部监控方式不健全，表现在诸多市场体系有待进一步完善，尤其是企业家市 

场、资本市场和产品市场的建设。同时，一些相应地配合外部监控的中介组织的独立性差(刘 

景秋，2003)。“目前民营企业都还没有普遍依靠产品市场、资本市场、经理市场和劳动力市场 
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以及破产、兼并、收购和重组等外部市场机制改善其公司治理结构”(丁学智、赵栋，2002)。 

三、民营企业公司治理的模式 
民营企业中绝大多数是以家族方式组织的企业，在我国民营企业公司治理中，家族文化和 

家族力量的存在是民营企业有别于其他公众公司的独特之处。家族企业比非家族企业有更加 

复杂的公司治理结构，涉及到控制权如何在企业主(董事长或总经理)、家族成员和外来经理人 

员之间进行有效配置的问题(瞿绍发、李怀祖，2003)。笔者将沿着从内部治理到外部治理的线 

索对国内民营企业公司治理模式的研究成果进行综述。 

中国民营企业处于一个市场发育不完善的历史阶段，资本市场发育时间短，呈非有效性， 

控制权市场不活跃，没有建立有效的“用脚投票”机制和“代理人声誉”机制，无法对经理人形成 

约束，不适宜实行外部监管为主的英美模式。但“我国民营企业股权较为集中，存在积极参与 

公司治理的大股东。由于多年的社会主义建设，企业内部工会等组织资源较为丰富，员工的主 

人翁意识较强”，所处的外部监控环境、内部治理结构的特点与El德模式比较接近(姚益龙、姚 

莉，2003)。所以，在中国民营企业公司治理结构的构建中，应以侧重内部治理的日德模式为基 

础，同时发挥“后发优势”，建立相对控股股权的内部治理结构。 

王宣喻、储小平(20o2)借鉴李维安(2001)对东南亚家族企业的研究模式，对我国私营企业 

内部治理结构进行研究。分别从控制权纬度、管理岗位纬度和企业形态纬度三个纬度展开，建 

立了一个以控制权演变为核心纬度的三维度图。并指出，控制权逐步从企业主及其家族成员 

手中向非家族的中层经理人员转移，是民营企业内部治理结构优化的关键。民营企业内部治 

理结构应是由所有权系统、家族系统和董事会构成的既相互独立又相互交叉的治理系统。在 

所有权系统中建立股东大会和专为家族企业设立的指导者董事会，建立同时兼顾三环系统的 

计划；在家族系统中建立家族委员会，安排家族计划；在企业系统建立一个管理层，制定管理、 

发展计划，对企业系统的需要和家族系统、非家族成员的需要进行平衡(于立等，2003)。 

引入职业经理人被看作是对家族力量的有效制衡，并能提高民营企业管理、决策的科学 

性。但部分学者认为家族主义的信任结构、有能力的职业性经理人供给不足等原因会导致经 

理人市场失灵，“隐私”经营和担心失去对企业的实际控制使引入成本高昂，在不少情况下，家 

族企业对经理人的引入是不成功的。在市场化和国际化竞争加剧下，家族企业在寻找一种既 

能将人才引入企业，同时又保持对经理人控制的路径。在家族和经理人之间共享的或分割的 

剩余控制权是家族对企业实行积极控制的一种手段，但经理人拥有的控制权是残缺的、不完全 

的，不能像所有者一样把握较完整的控制权，从而形成在经理人引入和家族控制权之间的一个 

“折中治理”模式(李新春，2003)。这种“折中治理”模式是突出“有效控制和科学决策”的公司 

治理模式。在没有完善的经理人市场和一定信用法规约束下的市场经济中，实行的是部分股 

权的社会化和公开化，并保持大股东的控股地位(吕政，2002；李亚，2003)。 

中国民营企业中盛行的企业主家长作风，被学者们公认为是民营企业公司治理中所有权 

和经营权不分、董事会虚化、决策不科学等问题产生的根源。国内不少学者运用由美国管理专 

家汉布瑞克(Ham ck)和福克托米(Fukutomi)1991年提出的总裁生命周期理论，来阐释我国民 

营企业主的行为模式。认为中国民营企业普遍实行的家族企业制度，使家长具有绝对权威，长 

期在位的企业主(总裁)会逐渐固化其认知模式，信息源会变得El趋同一化，独裁专制成为创业 
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型企业主常犯的错误。中国民营企业应建立的是能够在战略决策时刻扭转“固执的总裁”的法 

人治理结构，建立有效的经营者选拔、监督、退出机制(王赋，2001；周维颖，2002；刘湘国， 

2002)。尤其是民营中小企业，应进行制度创新，建立“企业家生成机制”，对企业主通过股东 

会、董事会和监事会进行制衡，强化其决策的科学性，强调经理人市场、商品市场和资本市场的 

制约作用对产生真正企业家的重要性(石军伟，2002)。徐康宁、夏辉(2002)进一步提出家族式 

民营企业公司治理要从所有权和经营权分离、股权多元化、提高董事会的独立性 引入外部董 

事、提倡真正的企业家精神五方面进行规范。 

而国内较早研究民营企业公司治理的学者郭勇(200O)则借鉴了90年代从国外兴起的利 

益相关者共同治理理论，认为公司制民营企业的治理主体就是利益相关者，即与企业共存亡的 

个人或团体，包括股东、债权人、经营者、一般雇员，而不再仅限于创业者。公司法人治理权(剩 

余索取权)应归股东、债权人、员工共同拥有，他们之间通过治理权的分配来相互制约。 

由于把企业所有权对称配置给所有利益相关者在现实中不可能做到，共同治理缺乏可操 

作性。同时，共同治理还存在道德风险和效率障碍，忽视治理主体的主导力量及对共同治理团 

队的惩罚机制等局限性。为了克服共同治理的局限性，许多学者在共同治理的原则下，对共同 

治理模式进行了改进。 

中国劳动力资源丰富，稀缺性物质资本尤其财务资本，仍是民营企业现阶段的核心资源之 
一

。 同时，买方市场的形成对经营管理型人力资本提出了更高要求，兼之知识经济浪潮等的影 

响，部分民营公司正积极介入和致力于发展高科技产业，技术型人力资本成为某些民营企业的 

核心资源。不同民营企业拥有的核心资源千差万别，以人力资本为核心的新型企业和以物质 

资本为核心的传统企业之间具有很大的差异性。中国民营企业应针对自身不同的要素(资源) 

禀赋情况，采取关键利益相关者和关键性资源的公司治理理论(胡新文、颜光华，2003)，并结合 

委托一代理理论的核心分析方法，来构建中国的民营公司治理模式。 

资本结构是企业治理结构最为重要的方面。转轨期企业融资环境诱导了民营企业超强的 

内源融资“偏好”，这一“偏好”锁定着民营企业治理结构，形成真正“所有者在位”的家族治理。 

民营企业应打破这种治理状况，根据自身发展的实际情况，以投融资、重组联合及项目引进等 

为契机，通过引入外部力量来优化企业治理结构。郭金林(2002)进一步提出中国民营企业共 

同治理与金融主导治理相结合的治理模式，主张采取主银行、机构投资者、公司控股权市场等 

金融主导的治理机制。并提出从增加民营企业上市指标，拓宽民营企业融资渠道等方面着手 

构建中国民营企业金融主导的共同治理结构的路径。企业向银行贷款融资，银行就有激励对 

企业状况(包括治理结构)进行观察和审核，监督信贷资金的使用方向和效率，甚至部分参与企 

业投资决策，迫使民营企业优化自身治理结构；通过股权融资，“家族股”可在一定程度上得到 

稀释，企业受到外来的监督和约束，有助于民营企业治理结构的优化。同时，家族成员可通过 

证券市场变现自己的股权，为家族成员的退出提供制度平台(刘平青、陈文科，2003)。 

转轨时期的国家宏观环境对民营企业公司治理有明显的制约作用。丁学智、赵栋(2002) 

把中国民营企业的治理结构分为家族主导型和社会法人主导型两种。认为这两种模式的内部 

治理结构是相对有效的，但外部治理结构却是相对缺乏效率的。在外部治理结构创新方面更 

多地要依靠中国市场经济体制的不断完善。王素荣(2003)认为，在民营企业发展的不同时期 
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治理结构可有不同的选择，具有一定规模的企业应完善“三会一经理”的治理机制，小企业应实 

行家族化管理，并提出发展中介机构，建立与完善民营企业发展的社会支持体系的重要性。 

在宏观政策环境不稳定、融资困境对民营企业的经营造成压力，风险投资又无良好的退出 

模式和退出机制的情况下，民营企业的发展完全不是自己能控制的。中国经济转轨中，各领域 

的配套机制还很不健全，企业与社会之间契约制度不健全，缺乏治理的契约细则，民营企业在 

前无既定制度、规则，后又无制度创新的状况下盲目运营、发展，治理路径无从谈起。民营企业 

要突破家族式管理禁锢，优化提升治理结构，必须要有完备的国家宏观支撑系统，以保证制度 

创新的有效性和通达性。这些制度创新的宏观支撑系统的内容有：服务型政府管理、宏观环境 

政策适配、社会保障体系健全、融资结构体制相宜、风险管理控制有序等(汪洋，2004)。储小 

平、罗头军(2001)也认为促进民营家族企业从人格化管理向非人格化管理过渡的关键在于进 

行宏观上的制度创新。这些创新包括建立完善社会信誉制度、有效保护私有产权、规范政府行 

为(既不能“缺位”也不能“越位”)等多个方面。 

随着知识经济时代的到来，创新也被认为是提升企业竞争力的首要因素。有学者认为完 

善民营企业的治理结构的根本途径是进行企业创新，而知识经济时代企业创新主要包括制度 

创新(产权制度和激励制度创新)、技术创新和管理创新，而不是传统的资源优势和资金优势 

(蔡继明、解树江，2000)。其主要观点为：民营企业要根据《公司法》和国家有关规定界定产权， 

给高级管理人员、高级技术人员一定股权；技术创新适应并引导市场需求，决定企业的业务流 

程体系，是民营企业发挥员工创造性，留住外部人才的基本方式；知识经济时代，人对知识的掌 

握和驾驭以及由此而带来的企业创新使得人在经济活动中的地位和作用比以往任何时候都变 

得更加突出和重要，民营企业应建立“以人为本”的管理体制。 

四、小结 

综上所述，目前学术界对民营企业公司治理的研究还是零碎、不系统的，缺乏经济学方法 

论的学理支持，而且，民营企业治理的研究长期游离于主流企业经济学的研究视野之外，尚无 

法形成一个逻辑一致的深层次理论分析框架。这种研究状况表明我们有必要在这一研究领域 

里引人更为丰富的分析手段，另一方面也表明了研究中国民营企业公司治理的现实紧迫性。 

中国尚处于市场化初期的转轨经济中，要素市场发育极不成熟，民营企业不是严格以标准 

的市场化要素契约为组织基础的经济组织，还是一个以“人格化”特殊关系作为缔约前提的社 

会组织，其“约前关系”对企业行为及其所有权配置关系的影响相当明显。这就需要我们把分 

析的视角扩大到企业演化理论(哈耶克，1980)、企业能力或资源理论(潘罗斯，1959)、企业家理 

论(熊彼特，1934)等非主流企业理论，以及“经济行为嵌人社会网络”的嵌人性(波拉尼，1944) 

命题、社会资本论(储小平，2000)等新经济社会学，来全面研究中国民营企业公司治理问题。 

对于中国这样一个正处于大规模产权制度变迁的转型经济来说，民营企业的兴盛不仅是 
一 个单纯的治理绩效问题，而且是一个在原有不合理的国有企业剩余权(出资者虚置)结构下， 

生成一种新的产权合约及其执行和保障系统的产权制度变迁问题。只有将民营企业置于中国 

目前特定的产权制度变迁这一大环境中考察，才能真正把握中国民营企业公司治理的路径。 
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