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内容摘要：公司治理结构问题是国企改革的一项重要内容，而这一问题在国企的跨国经营过程中呈现出更多的特殊性和复杂性。跨国经营的客观条件使得委托人（国家出资人）和代理人（海外公司经理）之间的信息不对称更为突出，“所有者缺位”、“内部人控制”和“所有者越位”问题将严重侵蚀国有资产。本文试从现代企业理论出发，探讨我国国有企业跨国经营过程中存在的问题及相应的解决措施。
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随着生产力水平和生产国际化程度的不断提高，经济全球化日益成为当今世界经济发展的主要特征。跨国公司作为经济全球化的主要推动者和主要载体，其主要经济活动——跨国经营便成为经济全球化的核心内容。跨国经营可以帮助母国在全球范围内寻找和配置优势资源，培育跨国的经济增长点，借助外部力量和空间增强本国经济实力，但同时也对跨国公司组建、运营、管理海外企业提出了新的问题和挑战。

在我国企业的跨国经营中，原有经济体制的延伸和社会主义市场经济体制的构建，使得我国对外直接投资的主体仍然是国有企业特别是国有大中型企业,包括各类国有外贸专业公司、大型生产性国有企业、国际经济技术合作公司、国际信托公司等。截至2002年6月底,我国在境外投资设立非金融类经营机构已达6758家，协议投资总额约132亿美元,中方投资额近100亿美元。在我国“走出去”的近7000家企业中，国有企业差不多占了80%，其中不乏一批像海尔、康佳、中石油、中石化等在国际市场上小有名气的国有企业，如2003年1月18日,中国海洋石油有限公司斥资5.85亿美元，收购了西班牙国家石油公司──瑞普索公司。[1]所以研究我国企业的跨国经营不可脱离国有企业的总体特征和公司治理结构问题。

一、我国国有企业治理结构中存在的问题

我国企业在跨国经营中，大中型的国有企业甚至省部委的主管部门占据了大部分的份额，他们通过独资、合资和合营的经营方式在国外设立子公司或分公司。其公司的懂事长或总经理基本上是国内母公司和主管单位的行政授权，代表行使国家所有权的懂事与上级往往具有行政隶属关系，并且总经理一职又常由懂事长兼任，国外子公司需要接受作为“婆婆加老板”的国内母公司的安排和指令。与此同时，因为跨国经营的便利条件，国外公司的领导又具有很强的独立性，往往从本公司的局部利益出发来决策和行事，利用不对称信息的梯级传递失真，使母公司难以监督和控制，从而出现“内部人控制”问题使国家利益受损。这正是国企公司治理中的两难问题，而在国企的跨国经营中尤为突出。

1、“所有者缺位”问题

根据现代企业理论中的委托-代理理论，公司治理结构（Corporate governance）是指所有者对一个企业的经营管理和绩效进行监督和控制的一整套制度安排。具体就是以契约的方式，在股东和经营者之间建立一定的制衡关系，从而实现公司节约交易成本的比较优势。[2]在国有企业中，国有企业归属于全体人民所有，而体现人民意志的政府又不能直接经营管理每一个企业，只好通过一系列的中间层次委托给企业的经理人员，这样就产生了多层次的委托-代理关系。在国内母公司和主管部门与国外企业的委托-代理关系中，存在的主要问题有：（1）国内控股公司和主管机构在作为委托人的同时，又是母公司或上级部门的代理人。他们拥有下级企业的剩余控制权(residual rights of control)，但不拥有剩余索取权(residual rights of claim)，是风险中性者，缺乏对国外企业监督的足够动力。甚至有可能与国外经营者合谋侵吞国有资产，国外企业的所有者主体没有实现公司治理意义上的确立。（2）海外企业的董事会权力主体没有形成，委托人权力分散。一家企业往往可能受母公司、上级单位、外经贸局、国资局、银行甚至税务部门的多重管制，委托代理关系中的权力束分散。委托人中任一方由于努力监督而提高的生产效率所带来的收益归全体监督者所有，而因工作带来的监督成本却要自己承担，存在着严重的“搭便车行为”。所以，跨国经营中剩余索取权的普遍分享使得国有资产的所有权主体不明确。（3）跨国经营中因财务、审计、地理或与他国公司合作等原因，使得国内委托人信息搜集成本高昂。委托人努力监督而获得的上级奖励将小于因偷懒而获得的闲暇收益，让委托人有足够的动机放松对海外代理人的有效监督。所以因信息不对称而使得所有权主体进一步虚置。（4）董事长和总经理的合二为一，将使得多重委托-代理关系的中间环节缺失，产权主体形式化，出现严重的“内部人控制”。现代企业理论告诉我们，最优产权安排实际上就是如何使代理成本最小化的问题，即企业的剩余控制权与剩余索取权相对应（张维迎、1996）。但是现代社会化大生产及国有企业的自然属性，决定了跨国经营企业的剩余索取权和剩余控制权不可能统一。身兼董事长和总经理的公司高层管理者，拥有公司的剩余控制权但并不拥有剩余索取权，从本公司的局部利益出发将从实际上使以母公司为代表的所有者缺位。

“所有者缺位”的直接后果就是“内部人控制”，失去所有权约束的海外公司将成为风险偏好者。独资企业可能背离母公司全球范围内的策略安排，经营不善；合资、合营企业可能丧失部分或全部企业控制权，出现“所有者篡位”即东道国侵蚀企业控制权。无论什么形式，最终结果都是国有资产的流失。

2、我国国有企业“内部人控制”问题

“内部人控制”和“所有者缺位”是相辅相成的两个问题，“所有者缺位”的原因直接或间接就是“内部人控制”的原因。所谓“内部人控制”(internal person control)就是在国有企业的经营管理中，由于外部人员（股东、债权人和主管部门）的监督不力，使企业的内部人员（厂长、经理）在公司重大决策上过分追求内部人自身利益的最大化，从而损害出资人（国家和银行）的利益。根据现代企业理论，企业是一系列不完全契约的有机组合，是人们之间交易产权的组织机构，企业行为是全体成员博弈的结果。由于契约的不完全性，所以谁拥有在契约规定之外的决策权是尤为重要的。因此，“内部人控制”问题本质上是企业产权制度构建上的问题。一方面，海外公司的股权结构不合理。我国国有企业是以不能流通的国家股和法人股为主体，而能流通的个人股只占一少部分，对公司治理影响甚微。这种一股独大的股权结构，既感受不到争夺代理权(proxy rights)的内在压力，也感受不到来自市场竞争敌意接管(hostile takeovers)的外在压力，失去压力则公司内部权力范围必然形成。另一方面，国有资产委托人对国外企业代理人的激励和约束手段也不尽合理。人事任免权仍是我国国有企业上下委托-代理关系中一种重要的体现方式，以行政手段为主的激励和约束机制，使得代理人的经营目标通常是行政升级和职工评价而不是股东利益最大化，其结果就是追求短期利益的经营和管理行为（如放弃研发投入而转向商业投机）。加上经营者业绩的市场评价机制不完善，公司业绩在市场上的扭曲反映，最终使得母公司对海外企业的监控难度加大。

严格地讲，“内部人控制”逻辑上并不直接等于企业的经营不善（如民营企业一样可以创造出良好的企业业绩），但是这需国有企业严格具备某些前提条件才可以实现，如：经营者严格自律；公司的经营活动完全按照市场的游戏规则运行，直接参与生产要素竞争；公司认真履行偿还义务等。但是国企改革的实践经验告诉我们，“内部人控制”代价大、风险高：投资决策水平低、工资过度提高、国有银行的不良债务等。跨国经营中的“内部人控制”问题在削弱母公司监控能力的同时也削弱了公司集团在国际化经营中的国际竞争力，最终也将有损海外企业的经济利益。这一问题的解决有待于公司法人治理结构的构建。
3、我国国有企业“所有者越位”问题

“所有者缺位”和“内部人控制”实际上是从不同角度揭示的同一问题，即对海外国有资产缺乏控制力的问题。与之相对应的是，对海外资产的过度控制而出现的“所有者越位”问题，如控制海外企业必要的境外融资权、自由外汇使用权、出国人员派遣权等。在我国大多数国有企业的跨国经营中，“所有者缺位”和“所有者越位”这两个问题又常常同时出现，呈现出“政府行政干预下的内部人控制”这一两难的公司治理特征，加大了国有企业跨国经营的难度。

导致“所有者越位”的根本原因是混淆了出资人所有权和法人财产权的差别，出现了国内母公司委托的越权行为。具体有：一方面，国有企业的海外公司通常是采取有限责任公司的形式设立，企业的股东一般只有中外两家投资公司或国有独资，股东数目较少，董事会无法通过股东大会产生，因此董事会的构成一般由国内母公司所主导。同时，公司的总经理由母公司指派, 甚至直接任命关键部门的经理，造成母子公司的委托代理关系模糊不清。母公司对董事会和经理层的直接调节和干预，并以公司内的行政行为代替市场行为，其结果就是对海外企业的过度控制、使之缺乏自主经营的动力和活力。另一方面，国有企业在进行跨国经营时的多头审批管理问题客观上也助长了“所有者越位”。目前，中方投资额在100万美元以上的境外投资项目需要经过我驻外使(领)馆、地方计划部门、国家计委、商务部、国家外管局等多个部门的审批。投资100万美元以下的项目也要经过至少3个部门的审批。在原有部门职能分工中，原国家计委(负责一般对外投资项目)、原国家经贸委(负责境外加工贸易项目)、原外经贸部(负责除金融保险外的境外投资项目,包括贸易型项目)表面上均对境外投资负责各司其职，但审批内容重叠、职能交叉, 而且各部门内部还实行层层报批制度。[4]这种管理体制虽然有助于防止国有资本外流的发生，但同时也容易降低海外企业的经营效率，加重了对海外企业的过度干预和束缚。最后，国有企业在开拓海外市场和进行跨国经营时常常得到政府和国有银行的帮助，这一状况将使企业对政府产生一定的依赖性，反之就是政府对企业拥有更多的控制权，甚至成为政府进行外交的工具。

与“所有者缺位”易导致国有资产流失相比，“所有者越位”导致的企业缺乏活力却不易被察觉，或既使被察觉也缺乏自我改正的勇气。政府和国内母公司的过多干预，虽然可以强化所有者的法人主体地位和减少国外企业的“内部人控制”程度，但同时也将降低国外企业随机应变的自主经营活力，同样不利于国有资产的保值和增值。

二、公司治理结构与跨国组织结构运作

国内企业从事跨国经营，随着企业规模的逐渐扩张和市场范围的不断扩大，必然要求企业的组织结构做出相应的调整，从而使一部分跨国经营活动内部化于企业之中。从公司治理和组织结构的关系看，不同的组织结构对应着不同的公司治理程度，合理的组织结构有助于公司治理结构的深化，使之更加协调地发挥作用；同时，与公司发展程度相适应的公司治理结构也有利于公司组织结构的运作。

从产权的意义出发，根据企业不同的法律地位，国有企业跨国经营中主要包括三种内部组织结构：

第一种是国际业务部一元结构。这种结构是跨国经营企业初步发展时所通常采取的一种组织结构，即在母公司国内结构中增设一个国际业务部。在这种组织结构下，海外业务部门实际上并没有实现公司治理意义上所有权和控制权的分离，没有独立的法人机构和利润中心。国内企业较容易从财务管理、技术支持和货物供应上控制国外企业，完成公司内部资源的统一调配和使用。但国外企业缺乏利润创造的动力和把握商机的能力；而且，集中统一管理跨度过大和信息搜集困难，也加大集团的行政管理支出，代理成本高昂。因此，这种结构适合从事跨国经营不久、地区分布不广的中小型跨国经营企业，如长虹集团、三九药业和格兰仕集团仍属于这种组织结构。

第二种是事业部制的多元结构。在这种结构下，各事业部（分公司）通常是半自主的利润中心，可以看成是母公司的一个分部。他没有自己的资产，也没有独立的财务报表制度，由上级任命事业部经理，来领导某区域或某产品的业务工作并向上级负责。从公司治理结构上看，国外分公司虽然依据东道国法律设立，但却不具有独立的法人资格，母公司对海外分公司负有无限连带责任。与职能业务部结构相比虽然仍不具有剩余索取权，但是已经获得部分剩余控制权，即可以相对独立地做出经营决策。海外分公司可以结合具体的区域和产品信息，对市场迅速做出反映，并在母公司的协调下避免事业部之间的相互竞争，为追求总的利润最大化而一致行动。

依据不同的经营业务和产品种类，事业部制又可以分为区域事业部和产品事业部。如中远集团总公司采取了对海外机构实行区域管理的模式，即将128家海外机构按其地理位置和业务情况划分为九大区域管理公司，分别分布在香港、美洲、欧洲、日本等地区。而海尔集团则根据经营产品的差别采取了产品事业部结构，将公司集团在全球划分为：冰箱电子本部、空调电子本部、信息产品本部等八大产品部。中远和海尔通过事业部结构的设计适应了产品多样化、地区分散化的大型跨国经营活动。

第三种是控股公司结构。就是母公司通过独资、合资或合营方式在国外设立有限责任公司或股份有限公司等子公司。在这种组织结构下，国外子公司具有了独立的法人主体地位，可以独立地经营国外业务。而母公司对子公司的影响和控制主要通过董事会进行，同时也仅以出资额为限承担有限责任。控股公司结构实现了真正的公司法人治理结构，简化了母公司和子公司的委托-代理关系，节约了交易费用，减少了母公司的过多干预。但随之出现了另一个问题，即母公司的调控和监管能力下降，尤其是国有母公司。这决定了这种结构比较适合规模巨大、业务多元化的跨国公司。中国首钢集团从1988年在美国成立了第一家海外独资企业——宾洲首钢机械设备公司，到1992年就拥有了14家海外独资或合资公司。现在通过成立控股公司的形式已经拥有了近百家公司，成功地扩大了国际市场份额。

三、完善跨国经营公司治理结构的措施

解决我国国有企业跨国经营中公司治理结构的问题，既要从我国国企改革的基本思路出发，又要兼顾跨国经营的客观实际，以提高跨国企业的持久竞争力为主要目的，同时避免国有资产外逃流失，创造国家整体的竞争优势。因此，在借鉴世界大型企业成长过程中的经验与教训的基础上，我国国有企业应进一步完善跨国经营公司的治理结构，尽快培育壮大企业的国际竞争力，其具体措施包括：

1、强化国有股东的法人主体地位。

在国企跨国经营过程中，作为海外企业出资人的国家股东，因为各种原因并没有以所有者的身份（董事）进入企业并且行使所有者职能，从而导致海外公司产权主体缺位和产权虚置。解决这一问题：一是要明确国有资产产权主体。主要是建立国家授权的非政府性投资机构，如国有资产管理委员会或国有控股公司，并以法律形式明确国家、投资机构、国有企业之间的责、权、利关系（如银行和企业的关系），从而克服“三个和尚没水吃”的问题。二是实现股权多元化，提高流通股比例。国有企业一股独大的股权结构和国有产权虚置，必然导致对跨国经营企业的惰性监督。只有吸纳更多具有独立利益要求的持股主体，并且提高可流通股比例让更多的股东拥有“用手投票”的权利，这样在保证国有企业逐渐从绝对控制权向相对控制权转化的同时，又可以提高海外企业产权主体的监督活力。三是完善董事会和监事会制度，调整董事会和监事会成员构成。在我国企业中，董事会基本上由日常经理人员构成，董事长兼任总经理的现象也很普遍，而监事会成员在经理的领导下工作，这样的结构其结果或者是对企业的过多干预或者是“内部人控制”，激励和约束机制失衡。“董事和监事必须以实际行动而不是简单的遵守规章制度来重新界定公司治理的含义”，“董事和监事的所作所为要不受总裁或经理的干涉而完全投入到管理工作中”(William H.Donaldson,2003)。这要求我们控制内部董事比例，聘请一些专业人士以外部董事身份参与管理。而监事应由股东完全独立选出，并与经理划清隶属关系，独立行使监督董事和经理的职责，以相应的奖惩制度来制衡。同时要充分利用国际上成熟的董事监事人力市场。

2、规范国外代理人的管理者地位，解决“内部人控制”问题。

国有企业跨国经营中委托人和代理人之间的信息不对称、契约不完全、经营目标差异都有可能导致代理人的“道德风险”(moral hazard)和“内部人控制”问题的产生，要解决这一问题，首先应利用制度安排代替行政干预。公司的重大业务包括目标确立、战略制定实施、投资方向等由董事会负责；资产管理和资本结构调整由资产评估机构代理；公司财务由会计事务所代理；而公司业务谈判和合同签订可由律师事务所代理和监督。其次是注重管理者激励机制建设。由现代企业理论中的薪酬差距理论可知，薪酬差距和公司绩效之间具有显著的正向关系。因此，我们可以通过设置高薪、奖金、股票期权制等激励机制减少管理者的偷懒动机，提高公司绩效。再次是积极采取海外经营的本土化策略。从东道国吸收适当比例的当地人员参与管理层，有利于优化公司治理结构，提高企业的管理水平和国际化程度。

3、公司治理结构应与跨国组织结构运作相吻合。

不同的公司组织结构体现了公司发展的不同阶段和不同的生产国际化水平，这就要求与之相适应的公司治理结构。当今时代，随着全球经济一体化和知识经济日益成为主要的经济形态，跨国公司的经营领域和市场范围不断在全世界范围内扩展，而且公司的组织形式日益网络化。因此，国有企业跨国经营的公司治理结构既要具备有效协调与相对制衡机制，又要尽量减少中间环节，提高信息在公司内的传递速度和准确程度，以此来提高企业的经济效率和竞争力。

4、 重视企业文化的培养。

企业文化是在企业生产经营中形成的，具有本企业特征的习惯、传统和思维取向。理想的公司治理效果在现实中很难实现，企业文化虽然不能直接作用于生产效率的提高，但是它可以弥补制度的缺陷，使公司治理结构更好地发挥作用。凡是成功的大企业，一套行之有效的企业文化是必不可少的。因此，培养本公司的企业文化是完善公司治理结构的另一条捷径。                             

四、简要结论

国有大中型企业充当我国企业跨国经营的主要角色有着其客观必然性和合理性。现代企业制度及其核心内容，即法人治理结构能否在跨国经营的国有企业中建立起来，是我国企业能否赶超发达国家跨国公司的关键所在。我们认为国有企业和公司法人治理结构之间不存在本质上的冲突。只要我们从现代企业理论出发，同时结合国企跨国经营的实际情况深化企业改革，增强企业核心竞争能力要素的培育意识，加快国有企业的技术创新与制度创新的步伐，我国企业完全有能力跻身于世界知名跨国公司之列。
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The Problems of Corporate Governance in the Multinational Management 

                 Of the State-owned Enterprises
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Abstract: The problem of corporate governance ,which is an important content in the reform of the state-owned enterprises,displays more particularity and complexity during the process of the multinational management of state-owned enterprises.The objective term of the multinational management make the asymmetry of information between the client (national investor) and the agent (the manager of oversea company) more serious,and these problems will erode the state-owned property seriously.This article will analyze these particular problems deeply and try to find an appropriate solution method according to the modern enterprise theory.
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[2]公司治理结构：青木昌彦和钱颖一（1995）指出，公司治理结构包括如何配置资源、如何监督和评价董事会经理人员和职工、如何设计和实施激励机制等。William H.Donaldson（2003）的定义更简单“公司治理结构就是不同的人做不同的事”（Corporate governance means different things to different people）。
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