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摘要 代理理论和乘务员理论从不同研究角度，

提出了各自的认知假设和相应的公司治理策略，它们

在解决公司治理实践问题过程中并非对立，而是相容

的。公司治理实践问题解决的关键是综合运用多种理

论提出的解决方案以权变地指导实践，而不是把实践

加以分解去机械地套用理论所提供的解决方案。据此，

本文通过整合代理理论和乘务员理论，从全新视角论

述了公司治理实践问题。

关键词 公司治理；代理理论；乘务员理论

 公 司 治 理 实 质 上 要 解 决 的 是 因 所 有 权 和 控 制 权

分离而产生的代理问题。当前讨论较多的是代理理论

（Agency Theory），但是把视野局限于代理理论，以求

解决复杂的公司治理实践问题，显然是不够的。基于

此，本文首先介绍了两种不同的公司治理理论：代理

理论和乘务员理论（Stewardsh ip  Theory），并指出当

前公司治理实践问题解决过程存在的一些误区。通过

放松理论假设，拓展分析思路，把代理理论和乘务员

理论整合在一个框架之内，并据此分析了公司治理实

践过程中适合于代理理论或者乘务员理论的条件，认

为公司治理实践问题解决需要根据不同条件选择不同

的指导理论，而不是抽象地比较哪种理论更为有效。

一、两种不同的公司治理理论

公司治理要解决的核心问题是运用怎样的治理机

制和规则以减少代理成本和提高公司效率，从而最大

化所有者财富。代理理论是目前用于解决公司治理问

题的主流理论。代理理论的研究视角是经济学和金融

学，它从经济人的人性假设出发，其人性假设与 X 理

论 相 符 合， 认 为 管 理 者 总 是 在 寻 求 自 我 利 益 最 大 化，

管理者存在机会主义和个人主义的行为倾向，管理者

是不可信的，管理者的目标和委托人是不一致的，管

理者会牺牲委托人的利益为自己谋求私利。要使管理

者努力为委托人工作，需要通过外在的物质性因素进

行激励。建立在以上假设和认识的基础上，代理理论

提出了相应的公司治理方案。治理方案的核心是控制，

主要包括组织控制和市场控制两种。组织控制是一种

内部控制，它通过组织内行为和机制来实现。组织控

制的关键是设计合理的公司治理结构，通过实行董事

的“二元结构”（董事会主席和负责公司日常经营的一

把手 C E O 分设，由不同的人担任）以监督和约束管理

者行为。另一种组织控制形式是可选择性的经济激励

方案，即通过公司绩效考核来激励管理者，如果管理

者完成了公司目标，就可获得一定的奖励和报酬；或

者通过让管理者拥有公司的一部分股权以减少目标冲

突，降低代理风险。市场控制是一种外部控制，它通

过市场机制的约束来实现，即通过管理者市场的 “优

胜劣汰”机制，对管理者施加压力，促使在职管理者

更好地为委托人财富最大化服务。代理理论对公司治

理的作用表现在：解释了管理者和委托人两类团体之

间的关系，阐明了他们之间存在的利益冲突，而且提

出了抑制管理者机会主义行为的激励方式和控制结构，

从而为公司治理实践问题的解决提供了方案。

由于代理理论在解决公司治理问题时并没有达到

理想效果，为了改善管理者和委托人之间角色和责任

的关系，提高公司治理效率，组织心理学家和组织行

为学家提出了公司治理的乘务员理论。乘务员理论的

研究视角是社会学和心理学，它从社会人的人性假设

出发，其人性假设与 Y 理论相符合，认为管理者行为

是 倾 向 于 集 体 主 义 和 合 作 的， 管 理 者 是 值 得 信 赖 的，

管理者和委托人之间的目标是一致的，管理者会像乘

代理理论和乘务员理论的整合：

论公司治理实践

○ 张辉华 凌文辁 方俐洛
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务员一样管理好委托人的财产。对管理者的激励主要

应运用内在的非物质性因素，而不是经济和物质方面

的因素。对应以上假设和认识，乘务员理论提出了相

应的公司治理方案。治理方案的核心是合作，即通过

充分授权给管理者，使他们像真正的所有者。乘务员

理论也提供了一种有效董事结构的预测，预测模式认

为，董事会的主要作用是服务和提供建议，而不是监

控和约束。董事会中决策权应该由内部人控制，并且

要实行董事的“一元结构”（董事会主席和负责公司日

常经营的一把手 CEO 合二为一，由一个人担任）。

与代理理论不同，乘务员理论认为，管理者拥有

股权可以增加管理者的公司身份认同感，也可以加强

与委托人的长期合作关系。市场控制的目的是防止管

理者市场泛滥，通过发出长期合作的信号，使管理者

产生心理承诺，发自内心、自愿地努力工作以实现公

司的增值。乘务员理论站在代理理论的对立角度，解

释了管理者和委托人之间存在的另一种关系，指出他

们之间利益是一致的，在一定程度上弥补了代理理论

的不足，使我们能够更全面地认识公司治理问题。如

代理理论一样，乘务员理论通过严密的逻辑推理，为

解决公司治理实践问题提供了另外一种方案。

二、公司治理实践问题解决的误区及启示

公司治理实践问题的解决需要一定的理论进行指

导，代理理论和乘务员理论为解决公司治理实践问题

提供了可供选择的方案，但是哪种理论所提出的方案

更可行呢？在公司治理实践问题解决过程中，人们总

是希望能够找到一种普遍有效的解决方案，正是在此

种思维方式影响下，导致了代理理论和乘务员理论究

竟孰能更有效地指导公司治理实践的争论。由于争论

双方背后都有一系列实证研究结果的支撑，因此代理

理论和乘务员理论到底孰优孰劣，至今尚没有达成一

致意见。不仅在理论上对代理理论和乘务员理论孰优

孰劣存在着争论和分歧，在实践过程中到底选择哪种

理论指导公司治理实践也是摇摆不定。纵观公司治理

实践，可以发现：(1) 在不同的历史阶段，指导公司治

理实践的理论有时倾向于选择代理理论，有时倾向于

选择乘务员理论，两种理论在历史过程中受到重视的

程度就象钟摆一样摇摆不定；(2) 从地域或者国别看，

也存在着钟摆现象，在欧洲和日本等国家，钟摆明显

地摆向乘务员理论一边，而在美国明显摆向于代理理

论一边；(3) 就某个具体的公司而言，不同发展阶段和

不 同 时 期 会 采 用 不 同 的 治 理 理 论 指 导 公 司 治 理 实 践，

当代理理论治理无效时，钟摆会摆向乘务员理论，反

之，又会摆回代理理论。对以上理论和实践中存在的

现象进行分析，我们认为，造成以上现象的主要原因

是在研究公司治理问题时把代理理论和乘务员对立起

来，在事先假设哪种理论更好的前提下以求找到最好

的理论。正因为受这种“非此即彼”的思维模式影响，

在公司治理过程中，要么以代理理论为指导，要么以

乘务员理论为指导，从而引起从一个极端走向另一个

极 端， 导 致 重 视 代 理 理 论 和 乘 务 员 理 论 的 钟 摆 现 象。

以上分析给我们的启示是，在复杂的公司治理实践中，

也许并不存在占绝对优势的理论，某一理论的优势可

能只是相对于具体的条件而言。因此，解决复杂的公

司治理实践问题关键是找到适合于理论的条件。

公司治理问题是复杂的。人们对复杂事物进行认

识时，往往要遵循“一分为二”的哲学思路，即把一

个复杂的整体分解成多个组成部分来理解，然后把对

每一部分的认识综合起来，从而达到对事物形成比较

完整认识的目的。代理理论从经济学和金融学视角出

发，坚持经济人的人性假设，认为管理者与委托人之

间关系是一种代理关系，他们之间存在目标冲突，他

们在实现自身利益最大化时存在竞争，竞争的结果是

“彼消此长”，为了不使委托人受到损失，因此要对代

理人实行控制。乘务员理论从社会学和心理学角度出

发，坚持社会人的人性假设，认为管理者与委托之间

关 系 是 一 种 乘 务 员 关 系， 他 们 之 间 的 目 标 是 一 致 的，

他们之间不存在竞争和利益冲突，管理者通过组织目

标的达成而实现个人目标，获得自身的利益。委托人

不是对管理者进行控制，而是与他们进行合作。从代

理理论和乘务员理论看，它们是对同一问题的理性化

过程，是一个问题的两个方面，它们所提出的观点是

互补的。综合这两种理论，能够形成对公司治理问题

比较完全的认识。与理论形成的思维方式不同，实践

问题解决的思路往往要遵循“合二为一”的哲学思路，

即把多种解释现实的理论观点有机整合到一个分析框

架，权变地选择解决问题的策略。根据以上阐述，反

观当前解决公司治理实践问题的思维，很容易就能发

现当前公司治理实践问题解决过程中犯了一个明显的

错误，即把理论形成的哲学思路用于实践问题解决的

哲学思路，把实践“一分为二”机械地套用某种理论。

这种错误决定了不可能很好地解决公司治理实践问题。

因为现实中的情况并不象代理理论或者乘务员理论所

描述的那样简单。现实中的管理者既是经济人，也是

社会人，现实社会既存在竞争也有合作，利益方面既
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有冲突，也有一致的地方，人类行为既需要控制也离

不开合作。代理理论和乘务员理论都只认识到了现实

的一个方面。因此，不管运用哪种理论，都只能提供

实践问题解决的部分答案。以上分析给我们的启示是：

公司治理实践问题的解决不能把现实人为地拆开成若

干部分去机械地套用代理理论或者乘务员理论，而要

遵循“合二为一”的哲学思路，把两种理论统一到一

个分析框架，以权变地指导实践。

三、整合代理理论和乘务员理论的可能性

从上文的分析可以看出，公司治理实践问题解决

的关键是找到符合代理理论和乘务员理论的条件，前

提是把代理理论和乘务员理论整合到一个分析框架中。

这一部分主要论述代理理论和乘务员理论整合的可能

性。要把两种理论整合到一个分析框架中，必须找到

两者的联结点。从代理理论和乘务员理论看，它们的

分析存在的一个共同点是，过多地强调委托人而忽视

管理者的心理，认为管理者和委托人之间关系的建立

是一种单向行为，即只从委托人的角度出发，认为委

托人会与管理者建立一种代理或者乘务员关系，而没

有从管理者角度出发进行分析。实际上，在公司治理

实践中，管理者是能动的行为主体，在关系建立过程

中，管理者扮演着一个不可忽视的角色。管理者和委

托人关系的形成是双向互动的结果。在这一点上，代

理理论和乘务员理论都缺乏分析。根据心理学研究成

果，人们总是倾向于采用别人对待自己的方式对待别

人。因此，当管理者与委托人发生关系时，管理者也

面临着两种选择，一是与委托人建立代理关系，另一

种 是 与 委 托 人 建 立 乘 务 员 关 系。 与 委 托 人 不 同 的 是，

管理者选择建立哪种关系会受到许多因素的影响。要

知道他们会建立怎样的关系，首先应该了解哪些因素

影响管理者的选择。对相关文献进行总结，可以把影

响因素概括为心理因素和情境因素两大类。

心理因素主要包括：(1) 需求水平。现实中人的需

要和动机是非常复杂的。根据马斯洛的需要层次理论

及对其作出扩充的相关理论，有些人的需要停留在低

层次上，有些人的需要处于高层次上，而且人的需要

层次会出现一种回归，当较高层次的需要不能满足时，

人们会转而寻求更多较低层次的需要。另外，同一个

人在不同的生活阶段占主导地位的某种或多种需要往

往是不同的。很显然，低层次需要的人会寻求经济利

益的最大化，从而倾向于选择代理关系，高层次需要

的 人 会 寻 求 自 我 实 现， 从 而 倾 向 于 选 择 乘 务 员 关 系。

(2) 权力动机。权力可以分为强制型、合法型、奖励型、

专家型和参考型五种。前三种是组织权力，后两种是

个人权力。组织权力是委托人赋予的，它由组织中的

职位决定，组织中成员任期的中止也将中止这种权力。

个人权力，内在于个人，它由个人个性特点决定，不

总是由职位决定。那些倾向于使用组织权力的人更有

可能选择与委托人建立代理关系；而那些倾向于使用

个人权力作为基础来影响别人的人更有可能选择与委

托人建立乘务员关系。(3) 身份认同感。当管理者通过

接受组织的使命、远景和目标，并把自身看作组织的

一员时，他们就产生了身份认同感。身份认同感强的

管理者会按照组织的目标努力工作，愿意为组织的失

败而经受挫折。在工作过程中，他们更愿意合作，并

把自己当作组织公民，真诚地、无报偿地行动。显然，

身份认同感强的管理者更容易成为乘务员。反之，则

更有可能成为代理者。(4) 组织承诺。组织承诺可以定

义为个人与组织的身份一致的强度和卷入组织的程度。

它包括感情、理想、规范、经济和机会承诺五个维度。

在不同时期，对不同的组织、不同年龄阶段的个体在

五个维度上的得分是不同的。感情、理想和规范承诺

高的人更倾向于选择建立乘务员关系，而经济和机会

承诺高的人会更倾向于选择建立代理关系。

情 境 因 素 主 要 包 括：(1) 管 理 哲 学。 管 理 哲 学 可

以分为控制导向的管理和卷入导向的管理。控制导向

的管理认为工作的思考和控制必须与工作的执行相分

离。而卷入导向的管理强调自我控制和自我管理，并

不认为要创造工作思考和控制与工作执行相分离的情

境。控制导向的管理强调他控，而卷入导向的管理强

调自控。控制导向的管理可能产生代理理论关系，而

卷入导向的管理更可能产生乘务员关系。(2) 文化背景。

文化背景可以分为集体主义文化和个人主义文化两类。

个人主义文化强调个人目标在集体目标之上，而集体

主义强调个人目标从属于集体目标。很明显，集体主

义文化更容易产生乘务员关系，而个人主义文化更容

易产生代理关系。(3) 权力距离。权力距离是指在一国

背景中，组织和机构中具有更少权力的成员，接受权

力分配不公的程度。在那些高权力距离文化中，阶级

和阶层是可接受的，而且支持内在的不平等，并对其

合理化。在低权力距离文化中，人们对平等给予更高

的 评 价， 不 平 等 最 小 化， 地 位 和 阶 级 象 征 被 模 糊 化。

高权力距离的文化孕育着代理关系的产生，低权力距

离的文化孕育着乘务员关系的产生。(4) 时间取向。不

同人的时间取向是不同的。有的关注现在和短期未来，
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其时间取向是短期的，他们寻求任期较短的职位和喜

好频繁变动的职业；有的关注长期，其时间取向是长

期的，他们追求职业的稳定性和长期的发展。那些关

注短期未来的管理者倾向于成为代理，关注长期的管

理者倾向于成为乘务员。

通过以上影响因素的概括，我们可把管理者分为

两类，一类倾向于选择建立代理关系，另一类倾向于

选择建立乘务员关系。考虑到管理者的选择倾向，结

合委托人的选择倾向，把他们之间关系的形成建立在

双向选择基础上，而不是单向决定基础上，可以把管

理者和委托人的行为统一到一个框架中进行分析，从

而为代理理论和乘务员理论的整合提供了平台。

四、代理理论和乘务员理论的整合及其

优势

虽然代理理论和乘务员理论的整合存在可能，但

是在公司治理实践过程中，到底如何把两者有机整合

起来呢？我们认为，通过把握管理者和委托人之间关

系的建立可以把代理理论和乘务员理论有机整合到一

个框架中。下面我们主要考察管理者和委托人之间的

关系建立过程。从上文的分析看，在管理者和委托人

之 间 关 系 的 建 立 过 程 中， 遵 循 的 是 双 向 选 择 的 原 则。

对委托人来说有两种选择，要么建立代理关系，要么

建立乘务员关系；对管理者而言，也有两种倾向，一

是倾向于选择代理关系，一是倾向于选择乘务员关系。

这样，管理者和委托人之间选择建立关系的过程就是

他们之间的博弈过程，管理者和委托人之间的博弈收

益矩阵如表 1 所示。

表 1 委托人—管理者选择模型

管
理
者
的
选
择

委托人的选择

代理 乘务员

代理
最小化潜在的成本
相互之间的代理关系

管理者机会主义行为
委托人愤怒并背叛

乘务员
委托人过度控制和约束
管理者受挫并背叛

最大化潜在的绩效
相互之间的乘务员关系

博弈双方建立什么样的关系，取决于管理者的心

理因素和情境因素的状况，以及委托人对风险的可接

受水平以及愿意相信对方的程度。当委托人和管理者

双方决定选择代理关系时，管理者会采取机会主义行

为以牺牲委托人利益方式进行自我服务；委托人则需

要对管理者行为进行约束，以最小化潜在的成本。当

委托人和管理者都选择乘务员关系时，管理者倾向于

成为乘务员角色；委托人充分授权给管理者，此时可

以最大化潜在的绩效。当管理者选择乘务员关系，而

委托人选择代理关系，或者相反时，结果要么使管理

者的挫折感很强，导致其背叛委托人，要么使委托人

感到愤怒而背叛管理者。可见，通过把握管理者和委

托人之间的关系选择，可把代理理论和乘务员理论整

合到一个分析框架。

下 面， 在 整 合 代 理 理 论 和 乘 务 员 理 论 的 框 架 内，

分析公司治理实践问题解决过程中代理理论或者乘务

员理论有效或者无效的条件。在公司治理实践过程中，

管理者和委托人之间的目标存在两种状态：一是管理

者和委托人的目标不一致，另一种是管理者和委托人

的 目 标 相 一 致。 代 理 理 论 只 是 在 目 标 不 一 致 时 适 用，

乘务员理论只是在目标相一致时适用，选择一种指导

理论提出的治理策略就必须放弃另外一种理论提出的

治理策略。可见，按照以往的思维模式，无论是代理

理论还是乘务员理论都无法较好地解决复杂的治理实

践问题。但是，通过转换思维方式，在整合代理理论

和乘务员理论之后，目标一致和不一致两种情形也能

统一起来。因为，根据认知理论，工作过程中的目标

可以分为两类：感知的目标和实际的目标。按照有限

理性法则，人们对现实的认知总是不全面的，有时会

出现认知偏差，表现在目标的认识上，人们感知的目

标有时会偏离实际的目标。感知的目标和实际的目标

有时会达到一致，有时又会出现不一致的情形。在公

司治理实践过程中，委托人一般会为管理者树立一个

要求达到的实际目标，同时对管理者真正执行的目标

是感知的。作为管理者，首先会对委托人建立的目标

有一个感知的过程，然后在实践中会真正执行某种目

标。 可 见， 无 论 是 管 理 者 还 是 委 托 人 都 有 两 类 目 标：

感知的和实际的目标。很显然，管理者和委托人之间

感知的目标存在两种状态：一致和不一致。同理，管

理者和委托人之间的实际目标也存在两种状态：一致

和不一致。这样，管理者和委托人之间目标一致和不

一致的情形，通过引入管理者—委托人感知目标和管

理者—委托人实际目标这两个维度，就能统一在一个

分析框架下。这种统一有助于我们更清楚地了解代理

理论或者乘务员理论有效或者无效的条件。因为，管

理者—委托人之间感知的目标存在一致和不一致两种

状态，管理者—委托人之间实际的目标也存在一致和

不一致两种状态，管理者—委托人之间的实际目标和

感知目标也就类似于一个博弈，它们之间博弈收益矩

阵如表 2 所示。
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表 2 感知的目标和实际的目标博弈收益矩阵

管理者—委
托人之间的
实际目标

管理者—委托人之间的感知目标

一致 不一致

一致 不存在代理问题
存在代理问题，
而且被感知到

不一致
隐含的代理问题，
但是没有被感知

明显的代理问题

从博弈结果看，当管理者和委托人之间实际目标

与感知目标都一致时，不存在代理问题，此时比较适

合乘务员理论所提出的治理策略；当管理者—委托人

之间实际目标与感知目标都不一致时，存在明显的代

理 问 题， 此 时 比 较 适 合 代 理 理 论 所 提 出 的 治 理 策 略。

当管理者—委托人之间的感知目标不一致，而他们之

间的实际目标一致时，存在着代理问题，而且被感知

到，此时委托人进行过度的控制和不合理的约束，致

使管理者受挫并背叛；当管理者—委托人之间的感知

目标一致，而他们之间的实际目标不一致时，隐含着

代理问题，但是没有被感知到，此时管理者产生机会

主义行为，委托人利益会受到损失，致使委托人愤怒

并背叛。当出现以上两种情况时，无论是代理理论还

是乘务员理论所提倡的治理策略都不合适。此时要使

得治理有效，必须进行相应的调整，改变初始条件，使

之与代理理论或者乘务员理论有效的条件相吻合，然

后再选择相应的公司治理策略。可见，在整合代理理

论和乘务员理论的框架内，通过把目标一致和不一致

两种情形统一起来，我们很容易就能发现代理理论或

者乘务员理论在哪些条件下有效或者无效。公司治理

实践过程中，只有根据代理理论或者乘务员理论有效

或者无效的条件，才有可能找到更为合理的治理策略。

五、公司治理实践问题解决的具体策略

在代理理论和乘务员理论整合的框架内，除了根

据不同条件选择相应的治理策略外，解决公司治理实

践问题还需要综合运用代理理论所提倡的控制，以及

乘务员理论所提倡的合作，而且必须在控制和合作中

达到合理平衡。达到此目的，可以运用以下策略：

(1) 既要管理好信任，又要提倡认知冲突。信任能

使团队内或团队间更具有内聚力，促使彼此的思想相

互影响，有利于提高内在的激励和对公司身份的认同，

转变监管和契约机制的管理观念。有时不信任可以促

进 功 能 的 发 挥， 促 使 质 疑 现 存 的 假 设 和 过 去 的 决 定，

促使实现有效的控制，并运用正式程序限制机会主义

行为，从而产生必然的理性。管理好信任就是在要信

任和不信任之间取得平衡，以促进合作。冲突能促使

组织保持适当的控制。组织中的冲突可以分为情感冲

突和认知冲突。情感冲突使管理者丧失理智，它使冲

突指向个人，破坏彼此之间的信任。认知冲突促使质

疑现存的结构和过程，它能增强决策的质量，有利于

管理者和委托人理解公司绩效发生变化的原因，并在

此基础上共同去寻求相应的对策。因此，公司治理过

程中主要应鼓励认知冲突，减少情感冲突。

(2) 既要鼓励多样化，又要增进相互理解。多样化

主要指董事成员构成、管理者团队构成的多样化。董

事成员的多样化可以采用内、外部董事的混合来实现。

因为内部董事对公司事务更加熟悉，具有较强的执行

力，而外部董事具有更多的外部网络关系和行业方面

的知识，他们对外部环境变化更为敏感，这使得分析

问题的视野更加开阔。内外部董事的组合能够提高管

理的效率和决策的质量。管理者多样化可以通过在市

场上招募多种背景的成员来实现。具有多种背景管理

者 的 合 理 组 合 有 利 于 采 用 不 同 的 思 维 模 式 进 行 思 考，

能够激起认知冲突和创造性讨论，能增加信息的数量

和范围，从而减少决策错误的风险。但是，多样化可

能会降低正式交流和战略性决策制定的速度，使董事

之间、董事和管理者之间、管理者之间会冒着潜在的

分裂危险，多元化会对合作提出了挑战，此时创立一

个相互理解的工作气氛就很关键。这种气氛是出于不

同的职责需要而共同分享公司以往的、现存的以及将

要产生的价值。相互理解的建立可以通过以下两种方

式实现：一是合作进行决策制定；二是更多的正式和

非正式的交流。通过相互理解，可以增强多边信任和

增加相互交流，促使更好地合作。

(3) 强调非执行董事的作用。过去在讨论公司治理

问题时，虽然指出要有合理的董事会构成和结构，但

是其重要不足是忽视了董事之间动态的行为过程的考

察，尤其是对非执行董事在董事会工作过程中的作用

缺乏正确认识。实际上，公司治理实践问题的有效解

决，必须综合运用执行董事和非执行董事的知识、技

能、经验和判断，其成功与否又取决于他们之间的关

系及其联合行为的方式。不幸的是，以往我们习惯从

单 极 思 维 方 式 出 发， 认 为 非 执 行 董 事 要 么 是 监 管 者，

要么是合作者，从而导致公司治理在控制和合作之间

的摇摆不定这一结果。因此，走出治理摇摆不定的困

境，首当其冲是重视董事会的工作过程，充分发挥非

执 行 董 事 在 董 事 会 活 动 过 程 中 的 作 用。 达 到 此 目 的，

首先要得提升非执行董事自身的治理能力。这种能力
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的提升需要非执行董事具有一种强烈的责任感，并在

这种责任意识下通过参与训练、寻求帮助和不断学习

等方式来实现。其次，必须重新定义非执行董事的角

色和作用，即把非执行董事的角色定位于引导，而不

是监控，使之在董事会行为过程中，积极参与而不是

执行，不断提出质疑而且是支持性的，保持独立性而

又是卷入其中的。通过以上两方面的努力，真正发挥

非执行董事的优势，使之与执行董事在控制和合作过

程中共同处理好公司发展过程中的各种问题。

(4) 合理利用外部干预力量。外部干预通过促使公

司高层管理团队的改变，通过有影响的董事和管理者

的调整，通过改变权力的平衡，使公司适应变化的环

境，使公司战略方向作出新的调整，帮助克服公司的

抵制变化这一不足。利益相关者，包括股东、债权人、

职工和消费者等都是外部干预的主要力量。不满意的

股东可以通过公开批评董事观点和当前的管理对公司

事务进行干预；或者通过股票市场“用脚投票”，采取

并购行动或者强制收购等手段进行干预；公司投资者

按照他们的利益可以对战略的改变施加压力；银行可

以通过融资关系使公司政策作出调整；职工可以通过

职工监事会，要求纠正现有政策，更换管理者；消费

者可以通过法律起诉使公司作出反应。总之，外部干

预能为公司提供建设性的震撼，使公司质疑管理者和

委托人之间控制与合作的平衡。

结束语

在社会和经济关系复杂的现实环境中，管理者和

委托人必须在自利和他利、不信任和相互信任、个人

主义行为和集体主义行为、竞争和合作之间做出选择。

公司治理问题的实践是各种行为权变的结果。本文通

过放松研究假设，从更现实的角度分析了当前公司治

理实践问题解决的误区，在摆脱非此即彼的思维模式

束缚基础上，通过整合代理理论和乘务员理论，提出

了一种“相机”公司治理理论，从而使理论更贴近现实，

为解决现实问题提供了更可行的方案。这一理论与传

统公司治理理论有许多不同，具体差异见图 1。

从 图 1 可 以 看 出， 公 司 治 理 实 践 问 题 是 复 杂 的，

只有把多种公司治理理论整合在一个分析框架内权变

地指导实践，才有可能使理论更加贴近现实，而理论

的整合又主要得益于理论假设放松。正象经济学研究

中需要不断放松研究假设一样，对于复杂的公司治理

问题，还有许多假设条件需要放松，还有许多问题值

得研究，比如，管理者作出选择的影响因素之间也许

存在着交叉作用，这种作用也许使得我们不能把管理

者简单地假设为模型中的代理倾向和乘务员倾向两类；

公司治理实践中管理者和委托人关系建立时并不只是

单个个体之间的博弈，而是团体之间的博弈；现实中

的博弈往往是重复进行的，而不仅仅是一次性博弈等。

公司治理实践问题的解决需要考虑更现实的情况，只

有沿着这条不断放松假设条件的路径进行研究，才有

可能提高公司治理理论对现实的解释能力，进而找到

更有效地解决实践问题的方案。
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Agency Theory and Stewardship Theory’s Integration: 
On Corporate Governance Practice

              Zhang Huihua, Ling Wenquan, Fang Liluo

Abstract Agent theory and stewardship theory have many differenc-

es which include the perspectives of research, the cognizing hypoth-
eses and corresponding corporate governance strategies. They are not 
opposite, but consistent. In contrast to dividing practice into several 
parts to apply the solving projects put forward by several theories 
mechanically, we argue that the key to solving practice problems is 
to develop one frame that comprises many solving projects which 
are coming from different theories to guide practice flexibly. The ar-
ticle discusses mainly the integration of agent theory and stewardship 
theory, which gives us a new perspective on solving corporate gover-
nance practice problems.

Key Words Corporate Governance; Agency Theory; Stewardship 

Theory

从事人力资源管理工作一年以上，而且在企业人力资源管

理工作方面的工作绩效表现已经得到企业内部员工或外部

人员一定程度认可的企业人力资源管理人员接受电话访谈。

③   企业人力资源管理人员胜任力量表既要体现四个层级人力

资源管理人员的共性，又要显示四个层级人力资源管理人

员的差异，这必然令该量表包含比针对人力资源管理人员

整体（只需要体现四个层级人力资源管理人员的共性）或

者其中某部分人力资源管理人员（仅需要显示其自身的特

点）的研究更多的胜任力项目，才能达成本研究的目的。

④   Berdie（1994）根据研究经验提出，在大多数情况下，利克

特五点量表是最可靠的。

⑤   判定问卷有效的标准：漏填、误填率不超过 5%，即每份问

卷的漏填、误填率不得多于 3 题（72×5%=3.6 题）。

⑥   国家统计局行业分类分类标准中，仅缺公共管理与社会组

织、国际组织这两类，但显然二者都不属于企业范畴，因

此本调查基本上涵盖了几乎所有企业可能存在的行业。

⑦   在本文中，为便于阅读，对全文中所有应用假设检验的问

题统一连续编号，以下不再解释。

⑧   指那些在被调查企业从事人力资源管理工作一年以上，而

且在企业人力资源管理工作方面的工作绩效表现已经得到

企业内部员工或外部人员一定程度认可的企业人力资源管

理人员。
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paper, according to the telephone interview and the questionnaire 
investigation of the human resource administrators in Chinese com-
panies. 

Key Words Profession Career Development; Development Compe-

tency; Human Resource; Administrators

（上接第 23 页）

41-47


