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前言

　　在我国上市公司强制性引入独立董事制度是我国公司治理机制改革的重要内容，然而在欧美国家
行之有效的独立董事制度在我国上市公司却出现了“水土不服”。
《上海证券报》发表的首份中国独立董事生存现状调查表明：33.3％的独立董事在董事会表决时从未
投过弃权票或反对票，35％的独立董事从未发表过与上市公司高管有分歧的独立意见。
因此，人们甚至把独立董事戏称为“花瓶董事”。
造成这种差别的原因何在？
如何改善我国的独立董事制度以使其发挥更大的作用？
这是摆在我国公司管理者和理论研究者面前的重要课题。
　　独立董事制度设计中存在的关键因素是独立董事对于“声誉”的追求。
在西方国家也存在着由管理层推荐产生的独立董事没有动力监督管理层的问题。
他们解决这个问题的方法是依靠一个高度发育的外部声誉市场，独立董事受到这个声誉市场的高度约
束，为了维护自身的专家声誉，即使支付的报酬很少，独立董事也不会与管理层合谋（Fama，1980）
。
西方国家的独立董事市场通常建立在声誉机制（Reputation Effect）的基础之上，一般而言，独立董事
往往视声誉为生命，非常重视自己可追踪的记录，因为可以依靠自己的声誉获得报酬丰厚的咨询契约
，“声誉资本”的重要性成为独立董事在公司出现问题时采取矫正措施的无穷动力。
然而我国独立董事制度的设计和实施中对于独立董事声誉问题并没有引起足够的重视，理论研究者对
于独立董事声誉问题的研究也相当少见。
　　本书从独立董事声誉激励机制的角度出发，使用经济学主流分析方法，在分析了国内外文献对于
独立董事声誉激励机制的理论研究的基础上。
结合我国的制度背景，采用建立模型、实证研究等方法对我国上市公司独立董事所受到的声誉激励进
行了一定的定性和定量的分析。

Page 2



第一图书网, tushu007.com
<<我国上市公司独立董事声誉机制>>

内容概要

　　有人把独立董事称为“花瓶董事”，也有独立董事彻查公司账务甚至公开辞职。
如何解释独立董事的行为？
在全世界范围内，独立董事作为社会成功人士，最大的激励来自于对自身声誉的追求。
《我国上市公司独立董事声誉机制研究》从独立董事声誉激励角度出发，采用科学的经济学分析工具
和分析方法，剖析我国独立董事所面临的缺乏有效性的劳动力市场，以及这个市场上独立董事理性的
行为选择和行为效果。
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章节摘录

　　从我国独立董事的立法实践来看，我国现行独立董事制度实施的法律依据主要还是2001年中国证
监会颁布的《关于在上市公司建立独立董事制度的指导意见》这一行政法规性质的文件。
中国证监会在《指导意见》中只是规定授予独立董事一些特别职权，如重大关联交易提前认可、提议
聘用或解聘会计师事务所、向董事会提议召开临时股东大会、提议召开董事会、独立聘请外部审计机
构和咨询机构、公开征集投票权等，但并没有明确独立董事的具体职责。
即使在这些独立董事享有的权利中，除了对关联交易的审核之外，其他五项职责都没有明确在什么情
况下行使、如何行使；而对财务虚假、决策失误等应由独立董事承担责任的事项则根本没有规定。
在我国2005年10月新修订的公司法中，只是在“上市公司的特别组织结构”一节中提到“上市公司设
立独立董事，具体办法由国务院规定”。
可见，我国在独立董事制度的立法上还处在起步摸索阶段，对于独立董事的法律和行政法规的完善还
有相当长的过程。
　　第四节独立董事与公司业绩　　对于独立董事与公司业绩之间的关系，研究者们抱有不同的看法
。
第一种意见认为，独立董事制度与公司绩效正相关。
Rosenstein and Wyatt（1990）对独立董事的任命与股价的关系进行了研究，结果显示，独立董事任命时
，公司股价表现为明显的上升。
Anup和Knoeber（1996）分析了具有政治关系的外部董事的作用，即通过他们，公司游说政策部门获
取相关利益的能力增强了。
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