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前言

　　序　　公司治理改革已经成为全球性的焦点问题。
近二十年来，全球公司治理研究从美国一国为主发展到英、美、日、德等主要发达国家，并又逐步扩
展到许多新兴市场经济国家。
研究内容也从治理结构与治理机制扩展到治理模式与治理原则。
当前，公司治理质量与治理环境备受关注，因而研究重心就转移到公司治理评价。
中国公司治理研究也大致经历了这几个阶段，即公司治理理念的导入、从法人治理结构到公司治理机
制、从单个公司治理到企业集团治理、从国内公司治理到跨国公司治理、从传统企业治理到网络组织
治理等。
有代表性的研究成果和法规文件包括《中国公司治理原则》(2000年11月)、《关于在上市公司建立独
立董事制度的指导意见》(2001年8月)、《中国上市公司治理准则》(2002年1月)、《关于上市公司股权
分置改革的指导意见》(2005年8月)、《中国上市公司治理评价系统研究》(2003年3月)、《中国上市公
司治理指数信息披露评价报告》(CCGI，2004年2月)等，标志着中国公司治理进入新的历史时期。
　　随着公司治理实践的深入，要求以法律的形式对出现的新情况加以规范和指导。
新《公司法》(2005年10月)和新《证券法》(2005年10月)的出台，以及国务院批转证监会《关于提高上
市公司质量的意见》(2005年11月)的发布标志着中国企业改革已经从搞改革，也就是绕过计划经济的
框框、突破计划经济束缚的“违规”阶段进入到公司治理改革的新阶段——合规阶段。
这里“违规”之所以加引号，因为指的是广义的“违规”，就是我们绕过计划经济那一套。
中国企业改革最早走的多是广义的“违规”的路子。
从这个意义来说，经过多年的建设，我们要突破这些“违规”，也就是说，通过破而立的制度出现了
。
制度建设与企业改革经过了独特的由破到立的过程。
　　近年来，一些大银行、大企业纷纷赴海外上市，经过改制的中国企业要接受国际公司治理标准的
检验，而一些赴海外上市的中国企业接连出现公司治理事件，这表明中国企业越来越面临着公司治理
国际化的挑战。
我们到海外上市历程中，如果我们还想着“得过且过”，特别是在公司治理方面走“违规”之路，将
会吃公司治理的亏，损失将会很大。
要合规就要有良好的法律制度，比如一个独立董事制度，现在又正式写入公司法，上市公司必须导入
独立董事制度，接下来是如何做好的问题。
无论是从制度建设视角，还是从国际化视角来看，中国公司治理都已渐入合规新阶段。
如何评判中国公司治理机制的完善程度已经成为推进中国企业改革的逻辑起点。
国际化进程催生出基于全球规则的中国公司治理综合评价。
　　南开大学公司治理研究中心早在1999年就开始探讨关于公司治理质量的评价研究。
首先从公司治理理论研究深入到公司治理原则与应用的研究，尔后从公司治理原则研究进一步拓展到
公司治理评价与指数研究。
于2000年3月份在国内首次推出了公司治理应用与评价的阶段性成果——《中国公司治理原则》，该成
果被中国证监会制定的《中国上市公司治理准则》、PECC制定的《东亚地区公司治理原则》所采纳
，经合组织(OECD)也给予了关注。
之后经过三年的系统研究，于2003年4月推出了中国公司治理应用与评价的第二个阶段性成果——“中
国上市公司治理评价系统研究”，在公司治理评价研究方面实现了与国际接轨。
在成功推出评价指标体系的基础上，在中国证监会有关部门的支持下，对中国上市公司治理状况进行
调查，以问卷调查的信息为依据，分别从控股股东行为、董事会、监事会、经理层、信息披露以及利
益相关者六个维度对公司治理状况进行评价与分析。
　　早在20世纪30年代，南开大学就建立了“南开指数”，该指数对旧中国天津地区物价变动进行了
长期跟踪，是当时中国最有影响的经济指数，至今为学界所称道。
新中国成立后，出于多种原因，南开指数停止编制。
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随着我国经济发展和现代企业制度的建立，公司治理受到空前的重视，在证监会等监管部门和国务院
发展研究中心等对策研究部门的支持下，推出了中国公司治理指数(CCGI，简称南开治理指数)，南开
大学公司治理研究中心适时地推出2003年《中国上市公司治理评价研究报告》，建立了中国第一个公
司治理指数。
圆了南开人几十年的指数梦之后，又推出2004年《中国上市公司治理评价研究报告》。
　　南开治理指数推出数年来，受到社会各界广泛关注，中央电视台2003年、2004年、2005年连续三
年在“CCTV最具价值上市公司”评选中采用了该体系，国务院国有资产管理委员会也委托我们应用
该体系开展国有大型企业公司治理研究，而且多家大型企业集团、投资基金也纷纷采用该体系，取得
了良好的效果，形成了较强的公信力。
　　本研究报告中大量、翔实的数据信息及其研究结论，是国内外从事经济学、管理学教学与研究的
广大学者以及研究生了解中国上市公司治理状况的参考；同时也可以作为政府监管部门掌握监管对象
的治理质量以及监管政策、制度执行情况的依据；机构投资者、证券交易所以及上市公司可以通过本
报告了解中国上市公司治理的质量及公司的潜在投资价值。
　　本研究报告于2005年在南开大学召开的第三届公司治理国际研讨会进行公开发布后，社会各界给
予了高度评价。
我们广泛征求社会各界的意见，并采纳了国内外知名学者、研究机构、企业界的建议，对研究报告加
以修改和完善。
由于我们的水平与精力所限，难免存在缺憾，敬请尊敬的读者给我们提出宝贵的意见，以便使我国的
公司治理评价逐步走向成熟与完善。
　　李维安　　2006年8月20日于南开大学
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内容概要

　　《2004中国上市公司治理评价研究报告》是中国企业实施现代企业制度以来，第一份对中国上市
公司治理的状况进行全面系统评价的报告。
报告中大量、翔实的数据信息及其研究结论，为国内外从事经济学、管理学教学与研究的广大学者以
及研究生了解中国上市公司治理状况提供了丰富的参考资料；同时，也可以作为政府监管部门掌握监
管对象的治理质量以及监管政策、制度执行情况的依据；另外，机构投资者、证券交易所以及上市公
司可以通过本报告了解中国上市公司治理的质量及公司的潜在投资价值。
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