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《董事会治理评价研究》

前言

　　公司治理是国内外管理、经济、法律等学术界和实业界共同关注、研究的一个世界性课题。大量
企业兴衰存亡的事实表明，公司治理问题已成为制约企业竞争力的决定因素之一，是保证企业持续发
展，高速成长的关键所在。　　（一）　　公司治理源于两权分离下的委托一代理问题。从思想渊源
上看，最早可以追溯到200多年前亚当·斯密（Adam Smith）在《国富论》中触及到的代理问题。但是
，通常认为，真正引起经济及管理学家们对这一问题关注的是在1937年伯利（Berle）和米恩斯（Means
）合著的《现代公司与私有财产》一书，它被公认为是研究这一问题的开山之作。自此，公司治理问
题开始受到理论界的广泛重视，并逐渐成为人们关注的焦点，许多经济及管理学家们开始研究现代公
司中股东如何有效地控制和监督经理人员行为等问题。1975年，威廉姆森（Williamson）提出了“治理
结构”的概念。到了20世纪80年代初期，由于美、英等国的敌意接管和公司重组浪潮，以及转轨经济
国家在公司治理中存在的严重的内部人控制问题，引起了许多经济学家及管理学家的重视，经济学文
献中开始出现“公司治理”概念，并在西方经济及管理学界逐渐形成了比较完整的公司治理结构理论
。　　由于公司治理结构被认为是“解决委托一代理问题的一整套制度安排”，因此很快引起了我国
一些学者的重视，在20世纪90年代初也开始了公司治理的研究，力图从英美模式、德日模式中寻求借
鉴与启发，探索适合中国企业的公司治理模式。由于大家的努力倡导和积极推动，短短数年，就出现
了公司治理研究热潮，且大有一浪高过一浪之态势。在这个过程中，学术界对公司治理实质问题的看
法也逐渐形成：一是强调企业所有权和企业所有者在公司治理中的主导作用；二是强调公司治理结构
的相互制衡，认为公司治理的要旨在于划分股东、董事会、经理人员和监督机构之间的权力、责任和
利益，形成相互制约的关系，保证公司的有效运作；三是强调资本市场在公司治理中的作用；
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内容概要

《董事会治理评价研究》的特色主要为：（1）对董事会治理研究的前沿课题——董事会治理定量测
评进行了系统的探索与研究，构建了董事会治理评价指数模型；（2）对董事会治理成本的概念进行
了探索；（3）对影响董事会治理质量的相关因素进行了分析与探索；（4）对董事会治理的效果进行
了较为全面的评价与实证研究。
《董事会治理评价研究》的读者对象为国内外从事经济学、管理学教学与科研，尤其是从事董事会治
理研究的广大学者，管理类、经济类的研究生，上市公司、证券监管部门以及证券交易所等从事公司
治理实务的相关人士。近几年来，投资者投资时不仅关注财务绩效，而且更加关注董事会治理的质量
。如何测评董事会治理的质量成为公司治理研究领域中重要的前沿课题。为了满足投资者，尤其是机
构投资者，对投资信息的需求，目前国外已形成了几种不同的公司治理评价系统，但单独对董事会治
理进行评价的很少。董事会治理评价的内容与标准因治理环境的不同而有很大的差异，如何结合中国
上市公司治理环境的特点，设置董事会治理评价系统，是公司治理理论研究工作者面临的重要任务。
国内外对于董事会治理质量影响因素以及董事会治理与绩效关系的实证研究也因为依据的理论不同、
选样不同及研究方法的差异，而得出了不一致甚至截然相反的结论，这不利于董事会治理理论研究对
公司治理实践指导作用的发挥。
本研究基于公司治理实践的需要，以系统理论和权变理论作为研究的指导思想，以公司治理实践对董
事会理论研究的需求为出发点，结合中国上市公司的治理环境，建立董事会治理质量测评的指数模型
，对中国上市公司董事会治理的质量进行测评，并对董事会特征影响因素以及董事会治理质量与治理
绩效的关系进行实证研究。
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章节摘录

　　与以往研究的最大不同是我们控制了与绩效相关的治理要素。　　1.董事会规模与治理绩效关系
的实证研究假设　　假设1 董事会规模与信息披露、关联交易、财务舞弊以及财务预警相关　　通常
认为增加外部董事以及董事会次级委员会的设置必然导致董事会规模增大。外部董事以及董事会次级
委员会的设置应有利于上市公司信息披露质量的改善、关联交易的规范、财务舞弊的减少以及未来财
务预警的提高。因此，董事会规模与信息披露质量、关联交易、财务舞弊以及财务预警有关。　　假
设2 董事会规模与公司绩效相关　　董事会规模过小时，公司对复杂问题进行决策所需的知识不充分
，识别变迁机会的能力较差，董事会控制风险的能力较低，极易造成决策失误，从而加大决策风险，
可能难以抓住有利的商业机会，因此董事会的绩效较差。在董事规模大一点的公司中，董事成员来源
较为广泛，知识构成合理，公司获取外部资源的成本较低。同时由于拥有充足的董事会规模，公司将
会拥有一个功能健全的次级委员会，有利于提高公司战略决策的科学性，降低公司决策的风险，最终
使公司获得较好的治理效果。但董事会规模的进一步增大，使董事之间的沟通变得困难起来，而造成
决策迟缓使公司失去好的战机，不利于企业绩效的改善。因而董事会规模与公司绩效有关，董事会规
模过小或者过大都不利于绩效的改善。
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媒体关注与评论

　　本书对董事会治理质量评价这一科学问题进行了探索，并结合调查数据对中国上市公司董事会治
理的质量进行了评价，书中提出的理论观点以及实证研究的结论均具有很重要的理论与应用价值。本
书具有以下几个突出特点：一是将公司治理理论与数理方法相结合，对董事会治理质量评价这一科学
问题进行了探讨；二是将董事会治理理论研究与公司治理实务需求相结合，解决了董事会治理实践中
迫切需要解决的问题；三是将董事会治理理论研究与实证研究相结合，提出了许多有价值的研究结论
，对于提升我国董事会治理效率具有很高的参考价值。　　——李维安长江学者特聘教授　南开大学
公司治理研究中心教授、博士生导师　　机构投资者的发展以及价值投资理念的形成，使得董事会治
理评价成为公司治理实践中迫切需要解决的课题、本书对董事会治理的评价进行了系统的研究，构建
了董事会治理指数，并对影响我国上市公司董事会治理质量的因素以及董事会治理质量与治理绩效的
关系进行了实证研究，本书提出了许多具有创新价值的见解，如董事会治理评价指数，董事会治理成
本以及董事会治理绩效等，这些研究发现对于公司治理理论以及公司治理实践均具有较高的参考价值
。　　——童道驰士 中国证监会上市公司监管部副主任　南开大学、香港理工大学兼职教授
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