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前言

　　在现代企业中，大股东和中小股东从产权性质上看本应同属于股东，共同享有公司的剩余索取权
。
但大股东拥有控制权，在信息不对称下，使得大股东有能力利用和控制管理层，通过各种形式的渠道
挖掘来输送、侵占上市公司的利益，实现自己的控制权收益。
而中小股东没有这样的控制权，也不能分享这样的控制权收益，由此，导致了大股东动机异化、中小
股东边缘化的现象。
在这种情况下，不仅导致了公司治理的严重问题，也导致了公司募集资金使用的低效率。
为抑制或改变这种状况，就需要相对独立的力量——独立董事进入董事会，参与公司的高层治理，来
抑制公司一些强势群体在实现控制权收益过程中的违法、违规和违背伦理道德的行为，以提高募集资
金的使用效率，保护投资者的利益。
　　但另一方面，从一开始，人们就对我国上市公司建立独立董事制度来改进公司治理效率的有效性
及信心众说纷纭，既有人对独立董事制度寄予了厚望，极力倡导和推进，也有人持怀疑态度，甚至认
为独立董事实际上是大股东、董事长和总经理对外的“花瓶”，使其大股东的违法违规和内部交易行
为更容易得到粉饰，更容易骗取外部投资者的信任。
从深层次来看，各方在设立这项制度中的动机也不一样，比如，政府监管机构和社会公众更关注治理
结构差、效益差的公司，更希望独立董事到这些公司去，但独立董事却更愿意去管理好、有效益的公
司；人们希望通过具有独立性的独立董事去监督公司管理高层，但管理高层却更希望独立董事为他们
在战略决策中面临的困难提供支持。
因此，这就需要研究独立董事在实施这个制度中能扮演的角色、有何动机、如何处理信誉、独立性与
报酬激励的关系；他们是否有能力（如他们到底能提供多少时间、精力和知识等）来履行自己的义务
，以实现公司治理和募集资金使用的高效率。
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内容概要

　　《公司治理与资金使用效率》的特色是：采用不同的研究方法，从多个角度理论研究和实证检验
了我国设立独立董事的动机与效果。
在现代企业中，大股东和小股东从产权性质上看本应同属于股东，共同享有公司的利余索取权。
但大股东拥有控制权，在信息不对称下，使得大股东的能力利用和控制管理层，通过各种形式的渠道
挖掘来输送、侵占上市公司的利益，实现自己的控制收益权。
　　《公司治理与资金使用效率》适用于会计与审计领域的理论与实务工作者、政府监管机构、上市
公司、独立董事、股东、债权人、公司董事、高层经理、管理咨询机构、金融信贷机构、MBA的学生
与教师、高年级研究生和希望了解公司高层治理、信息不对称与利益冲突的人士。
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章节摘录

　　从表2-28可以看出，独立董事对风险的立场，71％认为公司一旦出现潜在的高风险，他们会在董
事会上采取强硬的建设性立场来降低任职风险，这反映出独立董事在对待风险时有自己独立的行为选
择；为降低风险，有44％的独立董事平时也会从一些渠道（如网上、报纸杂志、业内人士等）获取该
公司信息，这反映了独立董事为降低风险有内在动机来自觉地收集公司信息的主动性；还有42％的独
立董事为降低信息不对称带来的风险，他们会私晤对不在董事之列的高管人员。
　　2.7.1.2 信息获取与知识的产生　　独立董事能否获得足够的、可靠的、相关的信息，对于独立董
事能否有效地发挥作用具有重要的影响。
独立董事由于地位独特、有限理性和获取信息的动力限制，不可能从企业获得完全准确的信息，必将
影响到其决策的客观性，使独立董事的作用受到限制。
这就需要研究独立董事获取信息的能力、信息渠道。
比如，独立董事与内部董事的沟通合作问题；信息在独立董事发挥作用过程中所起的传导作用，包括
信息的产生、信息的传递和信息转化为知识三个过程。
　　这说明独立董事除必须获得公司信息外，还必须拥有对信息的分析处理能力和将信息转化为对决
策产生支持作用的知识。
比如，可以这样来解释：独立董事所发挥的作用受获得信息和信息渠道的影响，这包括独立董事在与
内部董事沟通过程中获得的信息；关键信息向独立董事流动的自由程度；公司向独立董事提供资料的
状况；独立董事对公司营业与办公场所实地考察、访问所获得的信息。
但独立董事即使获得了这些信息，并不等于就获得了决策的知识，对此，还需把这些信息转化为决策
支持的知识。
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