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项目（ "!%&’%()$"""* ）”研究成果

【 摘要】本文立足于经济合作与发展组织发布的《 公司治理

原则》和巴塞尔委员会发布的《 加强银行机构的公司治理》，从

现实的角度考察我国上市商业银行公司治理建设及其信息披露

状况，分析上市商业银行对中国人民银行（《 股份制商业银行公

司治理指引》）和中国证监会（《 上市公司治理准则》）等治理

规定的执行情况，并指出其间可能存在的问题。

有 鉴 于 中 国 证 监 会 和 中 国 人 民 银 行 的 治 理 规 范 都 是 在

!""! 年上半年出台的，因此，我们以深圳发展银行、上海浦东发

展银行、中国民生银行、招商银行四家上市商业银行 !""! 年年

度报告为调查对象，调查的内容涉及股东与股东大会；董事与董

事会；包括董事会下设专门委员会和独立董事、监事和监事会；

高级管理层的构成；内外审计的监督机制；激励与约束机制；公

司治理信息披露的透明度等方面。调查结果及其分析具体说明

如下。

一、股东与股东大会

本部分调查的内容主要包括上市商业银行的股权结构及其

集中度、控制权归属及其实现方式，实际的调查结果参见表 +。

表 +,股东和股东大会

-,.& 表示无法获取该项目的数据，下同。

（ 一）股权结构与集中度

长期以来，股权结构一直是中国上市公司治理中最具特色

的问题，股份非全流通、股权割裂、国有股权控股、国有股减持都

是其突出的外在表现。股权结构是公司治理的重要组成和基础，

股权结构与股权集中度的不同，公司治理方式也会存在一定的

差别。从股权结构和股权集中度的表现来看，上市商业银行具有

中国上市公司的部分基本特征，同时也存在不同的表现。从共性

来看：其一，流通股比重偏低。四家上市商业银行中，除了深发展

外，其余上市商业银行的流通股比重均低于市场同期的平均水

平。其二，除民生银行外，第一大股东均具有国有产权的性质，说

明政府部门直接或间接地对上市银行施加控制和影响。从特性

来看，相对而言，上市商业银行股权比较分散，一股独大的现象

更不明显。

（ 二）控制权归属及实现

股权控制归属及其实现方式，往往可能导致“ 大股东剥削小

股东”，或者是“ 内部人控制”问题。从直观上分析，控股股东如

若意图实现对公司的最终控制，占有 /"0的股份是基本的条件。

但许多成熟市场国家的实践表明，受投资主体多元化、相互持股

等因素的影响，低于 /"1的持股仍可以实现对公司的绝对控制。

事实上，对于控股股东的认定，各上市商业银行也不单纯是以

/"1为界限的。在调查中，我们依据银行是否披露存在控股股东

及其属性来判断控制权的最终归属。如果没有，我们则以第一大

股东及其属性作为替代的判别标准，这种做法可能与实际情况

存在一定的偏差。如表 + 的 234567 8 所示，我们只得到了深发展

较为完整的数据，上海浦发、民生银行和招商银行则均强调无实

际控股股东。除民生银行是非国有股权外，其他三家银行均为国

有股权，这与我国资本市场是转轨经济下新兴市场根本特质相

吻合。

控股股东实现控制权的方式之一，可以借助于对董事、监事

的人事控制来实现。因此，股东大会对董事和监事不同的选举方

式将导致在相同的所有权结构下，产生不同的公司控制权结构。

而且，选举方式往往也是中小股东保护自己权益的有力武器。相

对而言，累积投票制度有利于中小股东集中共有的股份，推举代

理人以保护他们的利益。相反，等额选举方式则有利于控股股东

通过控制董事人选实现对银行的控制权。局限于研究资料的限

制，我们只获得了深发展采用累积投票制度的信息，其他上市商

业银行的情况不得而知。虽然，四家上市商业银行均在公司治理

结构部分强调确保中小股东平等地位的保护，但缺乏明确而具

体的措施则无法令人信服。

二、董事与董事会

我们对于董事和董事会内容的调查，根据相关治理规范，集

中关注董事会的基本特征、专门委员会的设置与独立董事方面，

具体结果参见表 !。

表 !

调查项目 深发展 浦发银行 民生银行 招商银行

23456, &9,股权结构与集中度

+9国有股 )9::1 +"9;:1 "1 $<9+$1
!9法人股 !+9+$1 ;!9);1 ;<9;;1 $:9/<1
$9流通股 ;!9:$1 +)9/<1 !"9!$1 !)9!*1
:9第一大股东持股 ;9"*1 *9!)1 ;9<*1 +;9</1
/9前五大股东持股 !:9"/1 $"9!+1 $/9+:1 $;9<*1
)9前十大股东持股 !*9!"1 $*9;/1 /*9$!1 :;9"$1
23456, 89,控制权归属与实现方式

+9 银行最终的实际控

制人

国有资产

管理公司

国有独资

公司
民营企业

国有控股

公司

!9 报告期控股股东是

否发生过变动
无变动

无具有实际

控制权的控

股股东

无控股股东

和其他实际

控制人

无控股股东

$9控股股东的持股比例 $"1以下 同上 同上 同上

:9 股东大会对董监事

的选举方式

累积投票

制度
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调查项目 深发展 浦发银行 民生银行 招商银行

23456, &9董事与董事会的基本特征

+9董事会成员规模 +/ +/ +) +<
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%&董事双重兼职是指公司董事是否有在公司高级管理层和

股东单位双重兼职的情形；

%%&’() 表示无法获得该项目的数据。

（ 一）董事与董事会的基本特征

表 ! 的 *+,-.& ) 报告了对董事会和董事基本特征的调查结

果。四家上市银行的董事会规模均在 /$0/1 人之间，招商银行的

董事会规模甚至达到了公司法规定 /1 人的上限。目前，董事会

规模与公司治理效率的实证研究结果虽然尚未达成共识，但中

小规模的董事会受到了较多的支持。虽然，规模大的董事会能够

扩宽董事专有背景的宽度和广度，但如果缺乏沟通及长期的合

作，可能导致更为严重的代理问题 234567,8 +,9& 37:;<= >/11! ；

?-,;-, ，/11@ A。而小规模的董事会因其内部的协调成本更低，能

够更迅速地沟通信息和意见，从而决策效率更高，并且不易受到

高级管理层的控制。

从董事特征来看，可以发现：第一，执行董事在董事会中所

占的比重不高。最多为 @ 人，最少的只有 / 人，相应地只分别占

到了董事会的 !"B和 $C!DE，非执行董事在董事会中占据了主

导地位。根据商业银行公司治理指引，要求高级管理层在董事会

中担任董事的比重保持在四分之一到三分之一间，因此可以说，

上市商业银行均低于规定的要求。执行董事具备经营管理才能，

并且深谙公司行业背景，因此能够熟练地运用专业知识进行战

略决策。非执行董事由于其行业与知识背景的差别，并且由于缺

乏有效的沟通和长期的协作关系，非执行董事比例的提高可能

导致董事会认知冲突的增加，董事间的合作效果不理想。第二，

董事会成员持股比重偏低。上海浦发、民生银行和招商银行的董

事会成员持股均为零；深圳发展银行董事会中有四人持股，但所

持有股份很低，尚不足 "C/E，无法充分发挥股权长期激励的效

果。第三，董事双重兼职的情形颇为普遍。在所有的上市商业银

行中，双重兼职的情形均超过了 $"E，其中以招商银行和民生银

行最为突出，如表 ! 的 *+,-.& ) 所示，两家银行相应的比重分别

达到了 1"E和 F/E。除去执行董事的情况外，董事双重兼职情

形最主要表现为非执行董事方面。由于非执行董事基本上都是

兼职工作，一方面，既不在公司领取报酬；另一方面也不受激励

合同的影响。因而，如此高比例的非执行董事的存在，如何最大

限度地提高他们工作的努力程度，也是上市商业银行面临的重

大问题。第四，董事在银行领取报酬的人数甚少。由于非执行董

事多为兼职工作，不在银行领取报酬，因此这种情况的存在也就

势所必然了。可以推断，执行董事人数与领取薪酬董事人数之间

存在显著的正相关性。

（ 二）董事会专门委员会的设置

表 ! 的 *+,-.8 G 报告了上市商业银行董事会专门委员会的

设置情况。从调查结果来看，上市商业银行专门委员会的设置不

尽人意，除上海浦发银行下设五个专门委员会外，其他三家银行

均没有设置，它们披露正在根据规定酝酿设置。尽管如此，浦发

银行并没有设立甚为关键的审计委员会，似乎存有故意回避规

定冲突之嫌。即便是设置专门委员会的，对于委员会的构成、职

责分工和决策程序也没有对应揭示。

（ 三）独立董事

表 ! 的 *+,-.8 H 报 告 了 上 市 商 业 银 行 独 立 董 事 的 建 设 情

况。总体而言，四家银行均达到了中国证监会和中国人民银行两

名独立董事的最低要求，但与中国证监会要求在 !""@ 年 D 月

@" 日之前达至三分之一的规定相比，还存有一定的距离。对于独

立董事的专业背景，商业银行多数都没有予以说明。独立董事报

酬以津贴形式为主，深发展没有为独立董事提供补偿。

三、监事与监事会

表 @ 显示，监事和监事会的特征与董事和董事会的情况颇

为相似，主要表现在：第一，监事会规模较大；第二，除深发展外，

监事成员双重兼职的情形普遍；第三，监事成员持股比重较低；

第四，相对而言，监事在银行领取报酬的比重较董事更高。根据

商业银行公司治理指引，商业银行外部监事不得少于两名，但上

市银行均没有为外部监事进行披露，因而无从判断外部监事规

模。同时，我们也发现上市商业银行也没有按照人民银行的要求

设置监事会下属的提名委员会和审计委员会。这也折射出现今

监事会在公司治理中的尴尬境地。由于监事会成员多为级别相

对较低的股东代表和员工代表，他们多数直接接受银行董事会

或行长的领导。因此，监事会监督只能是一种下级监督上级、内

部人监督内部人的体制，所以监事会必然难以有效的发挥监督

作用，结果是监事会往往成为一种不管事的摆设。

表 @

%8董事双重兼职是指公司董事是否有在公司高级管理层和

股东单位双重兼职的情形。

四、高级管理层

表 # 报告了对上市商业银行高级管理层特征的调查结果，

发现：第一，遵从上市公司治理准则的规定，上市商业银行的董

事长和总经理分别由不同的人担任；第二，无高级管理层双重兼

调查项目 深发展 浦发银行 民生银行 招商银行

/C监事会成员规模 I 1 I F
!C监事双重兼职人数J比重A /J/#EA $J$DEA #J$IEA #J$"EA
@C监事成员持股人数J比重A !J!1EA " /J/#EA "
#C监事成员持股比例 K" C"/E " K" C"/E "
$C外部监事规模 ’() ’() ’() ’()
DC领取报酬监事人数J比重A @J#@EA @J@@EA @J#@EA #J$"EA
IC薪酬总额 ’() ’() ’() ’()
FC是否下设专门委员会 否 否 否 否

$C董事双重兼职人数J比重A8% FJ$@EA //JI@EA /@JF/EA /IJ1"EA
DC领取薪酬董事人数J比重A @J!"EA #J!IEA /JDC!$EA @J/DEA
IC薪酬总额J单位：万元A /"$ ’() F" ’()
*+,-.8 GC董事会是否下设专门委员会

/C关联交易控制委员会 否 是 否 否

!C风险管理委员会 否 是 否 否

@C薪酬与考核委员会 否 是 否 否

#C提名委员会 否 是 否 否

$C战略委员会 否 是 否 否

DC审计委员会 否 否 否 否

IC其他 否 否 否 否

*+,-.8 HC8独立董事

/C独立董事规模 @ ! @ !
!C占董事会的比重 !"CF1E /@C@@E /FCI$E /"C$@E
@C独立董事专业背景：J/A法律 / " ’() ’()
J!A8会计 / / ’() ’()
J@A8金融 / / / ’()
J#A8其他 " " ’() ’()

#C独立董事报酬 " 津贴 D 万
定额交通

费 #C@ 万
津贴 F 万
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职情形，说明高级管理层与股东单位在人事上完全独立；第三，

高级管理层零持股现象普遍，股权的长期激励功能没有得到应

有的发挥；第四，多数高级管理层成员在银行领取薪酬，最低的

深发展比重为 !"#，浦发银行和招商银行高级管理层 "$$%在

银行支取报酬；第五，薪酬的激励功效初显。如表 & 所示，从金额

最高前三名高管薪酬来看，相对而言，在现实环境下，薪酬具有

相当的激励功效。

表 &

’(高级管理层双重兼职是指高级管理层成员是否有在公司

股东单位双重兼职的情形。

五、监督机制

对于监督机制的调查，表 ) 报告了相关结果。四家上市商业

银行均设立内部稽核部门，但就如何提高内部稽核部门的独立

性，如何有效地利用内部稽核部门的工作成果，仍然存有进一步

改进与完善的空间。根据 *+,+ 委员会的内部控制整体框架，

为了保证内部控制过程的合理有效，必须对内部控制的过程施

以恰当的监督，通过监督活动对其加以修正。调查结果显示，四

家上市商业银行按照监管机构的规范，董事会、监事会对商业银

行内部控制制度的完整性、合理性与有效性做出说明，并且由会

计师事务所出具了内部控制状况评价报告。唯一的例外是，浦发

银行并没有披露审计师出具的对内部控制评价报告。但是，从监

事会所表述的意见来看，过于简单且存有流于形式之嫌，如“ 本

公司内部控制制度合理、完整、有效。”总体而言，相对于中国其

他上市公司，上市商业银行内部控制制度建设方面已经走在了

前列。

表 )

六、激励与约束机制

表 - 显示，上市商业银行均已建立了对董事、监事和高级管

理层的业绩考核制度，并且根据考核结果确定薪酬。但是，目前

上市商业银行的激励与约束机制多表现为短期性激励，缺乏有

长期激励功效的具体措施；多数银行尚未建立薪酬与考核委员

会，对薪酬与考核委员会的组成、工作职责、绩效评价标准和工

作程序都缺乏较为完整的规范。对于董事、监事和高级管理层年

度报酬，银行选择按照区间方式披露，这符合中国证监会的相关

规定。但与国外准确披露薪酬水平的做法相比，差距仍然甚为明

显。当然，这是中国上市公司整体普遍存在的现象。

表 -

七、公司治理信息披露

表 ! 显示，就整体而言，上市商业银行能够按照要求对相关

信息进行披露。部分未有披露的信息主要是因为银行不具备该

方面的信息。如除浦发银行外，其他上市银行均没有建立董事会

下属的专门委员会，相应地也就没有披露专门委员会组成及工

作；上市商业银行披露已按照相关规定的要求建立较为完善的

公司治理结构，因而也不需要披露具体的改进计划和措施。虽然

如此，公司治理信息披露存在明显的不足，最为明显的表现在措

辞的形式化和模糊化。对公司治理信息的描述，流于原则性的陈

述，没有深入剖析银行公司治理内部存在的深层次问题，许多措

辞与公司治理规范用语基本相同。如银行披露“ 独立董事能够勤

勉尽职，认真参加董事会会议并发挥积极作用。”显然，这无法令

中小投资者信服独立董事能够切实地保护他们的利益。

表 !

八、基本调查结论

调查的基本结论总结如下：

（ 一）上市商业银行流通股比重不高，股权较为分散；第一

大股东持股比例较低，中国上市公司普遍存在的“ 一股独大”现

象颇不明显；从第一大股东性质考察，公司控制权最终归属多具

有国有产权的背景。

（ 二）董事会、监事会规模较大；执行董事的比例未达到规

定的要求，非执行董事的比重偏高；董事、监事在上市商业银行

和股东单位双重兼职的情形颇为普遍；董事、监事持股比重偏

低，在银行领取报酬的董事监事人数较少；董事会和监事会对下

属专门委员会的设置没有得到充分的重视；独立董事占董事会

的比重有待进一步提升。

（ 三）高级管理层的独立性较高，无双重兼职的情形存在；

绩效考核与激励机制已经初步构建，主要表现为短期性激励；高

级管理层多在银行领取报酬，薪酬具有相当的激励功效；高级管

理层存在普遍的零持股现象，无法发挥股权激励的效果。

（ 四）上市商业银行内外部监督机制得到一定程度的运用，

但缺乏强化独立性的保障举措；内部控制及其制度建设受到高

度关注；公司治理结构信息披露透明度乏善可陈，但形式重于实

质的现象比较突出。!

调查项目 深发展 浦发银行 民生银行 招商银行

".高级管理层规模 ! - - )
/0总经理由董事长兼任 否 否 否 否

10高级管理层双重兼职情形 无 无 无 无

&0高级管理层持股人数 2 $ $ $
)0高级管理层持股比例 $ $ $ $
-0领取薪酬高管人数3比重4 )5!"%6 -3"2276 )581%6 )5"22%6
!.金额最高前三名高管薪酬 "12 万 """ 万 /22 万 "18 万

调查项目 深发展 浦发银行 民生银行 招商银行

".是否设立内部稽核部门 是 是 是 是

/.董事会是否评判内部控制

及其制度
是 是 是 是

1.监事会是否对内部控制

及其制度发表独立意见
是 是 是 是

&.审计师是否对内部控制出

具评价报告
是 否 是 是

调查项目 深发展 浦发银行 民生银行 招商银行

".是否披露董事会监事会人

员及构成
是 是 是 是

/.是否披露董事会监事会工

作及评价
是 是 是 是

1.是否披露独立董事工作及

评价
是 是 是 是

&.是否披露专门委员会组成

及工作
否 否 否 否

).是否披露公司治理实际情

况，与准则存在的差异及原因
是 是 是 是

-.是否披露具体的改进计划

和措施
否 否 否 否

调查项目 深发展 浦发银行 民生银行 招商银行

".是否订立董事、监事、高级

管理人员的绩效考核制度
是 是 是 是

/.是否定期对高级管理人员

进行绩效考核
是 是 是 是

1.是否根据考核结果确定高

级管理人员的薪酬
是 是 是 是

/"
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济

考
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