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随着社会化大生产的发展，社会资金的H益积累和集中，使得原有的两权合一的独资小

企业逐步向现代化大公司企业形式转化，生产资料所有者没有能力独自操纵复杂的大公司日

常生产经营事务，不得不雇佣企业家或经理去进行公司的生产经营活动，于是产权关系从生
产资料所有权与经营权合一形式转变为生产资料所有权与经营权分离形式。 近年来，由于现
行承包制存在的一 些问题，不少同志提出，搞活大中型国营企业的根本出路在千实行两权分

离，建立起企业自我发展、自我约束的微观经济运行机制。 本文讨论的主题是，两权分离下

的经营者行为以及由此而产生的代理成本。

在我国社会主义生产资料公有制采取国家所有制形式的条件下，实行两权分离后，国家
是生产资料所有者，企业是生产资料经营者。 实行厂长（经理）负责制，企业活动在很大程
度上取决于厂长（经理）的个人意志和行为，因此分析经营者行为的重点是厂长（经理）的
决策［本文的分析暂不考虑企业职工对厂长（经理）行为的影响J。 在企业的经济活动过程

中，厂长（经理）受国家委托行使管理职能，组织、指挥和监督工人执行各项国家指令，他

们的职位升降、工资增减、奖罚裁定，直接取决千国家对他们的政绩的评价。 从这点来看，
企业厂长（经理）是生产资料所有者的代理人（以下简称代理人）。 在所有权与经营权分离
的企业中，生产资料所有者不能完全支配企业行为。 马克思对此曾经指出： “很大一部分社
会资本为社会资本的非所有者所使用，这种人办起事来和那种亲自执行职能、小心谨慎地权
衡其私人资本界限的所有者完全不同。" CD在我国现阶段，国家、 企业和个人三者的利益在

根本上是一致的，但又具有相对的独立性。 因此，所有者与经营者之间的利益不可避免地会

发生矛盾。 在两权分离后，国家与厂长（经理）之间的关系在某种程度上是所有者与经营者
之间的代理关系。 所有者聘用经营者为所有者利益服务，并赋予代理人有限的决策权以代理
企业的生产经营活动。 由于双方的地位和利益不同，所以代理人的行为并不总是与所有者利

益一致。 为了尽可能地减少所有者的利益损失，所有者往往运用审计、法规、 制度等手段对
代理人进行控制。 由此而引起的费用，称为控制成本。 反之，代理人为了保证其活动与所有

者利益一致，也会采取一系列措施，如聘请专家顾问、 建立企业内部管理制度、运用先进技
术等，由此而引起的额外费用，称为保证成本。 虽然双方采取了控制和保证手段，但是由于

种种原因，代理人的决策也有可能偏离所有者利益极大化决策，由这种偏离造成的所有者的
利益损失，称为决策偏离成本。 所以，由两权分离引起的代理成本应包括如下三项内容＄1.

所有者对代理人的控制成本， 2. 代理人保证所有者利益的保证成本， 3. 代理人决策偏离
所有者利益极大化决策引起的偏离成木。
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契约关系存在千不同利益主体并进行合作的活动中。契约关系是企业的基本特征。企业

是不同利益主体之间契约关系的连结点。 所有者与经营者，雇主与雇员， 供应商与消费者之
间都存在契约关系。 代理关系和代理成本伴随着契约关系而产生。

代理人追求的利益可以分为货币收入（物质的收入）和非货币收益（非物质的收入）。
前者指代理人通过经营管理企业而取得的工资和奖金， 后者指代理人参与社会活动直接获得

的精神上的满足（如权力、 著侈的办公条件、 游山玩水、广针扬名等练）。 货币收入和非货

币收益构成代理人的福利。 福利是一个效用函数。 所有者对企业的期望是在一定成本下企业
收益极大化。 在社会主义生产资料公有制条件下， 企业收益应包括企业收益和社会收益（本
文中的企业收益不包含社会收益， 其目的在于便利数抵分析）。 在企业资源一定的条件下，
代理人对非货币收益的追求必然会耗费企业资源， 增加企业成本， 减少企业收益。

在作下述分析之前， 我们作如下假定： 1. 代理人有效用极大化倾向J 2. 在企业资源
一 定的条件下， 企业收益与代理人非货币收益负相关； 3. 为了进行比较， 非货币收益用货

币单位衡昼， 代理人获得的非货币收益就是企业花费的成本J 4. 企业收益极大， 即所有者
收益极大。

符号含义如下s
X== { x1,x2,x3

…… 环｝，

X一一代理人行为总量， 他可以从中获得非货币收益；
xi 一一代理人的各种行为(i== 1,2,3, ……n)' xi对代理人边际效用发生有利影响，
C(x)一一代理人行为耗费的总成本，用货币单位衡横，
P(x)一一代理人行为对企业收入的影响，

B(x)一一代理人行为给企业带来的收益，

B(x) == P(x) - C(x)。

假定我们用符号X＊表示能使企业收益最大的代理人行为总撞， 从所有者立场米看行为

X米 能给其带来最大利益， 所以，
3B(x*) 3P(x*) 3C(x*) 

-3X5-= 3X* - 3X* =0

由于行为X＊ 使企业收益极大， 从成本角度来看， 行为X＊ 花费的成本为极小，所以，
X>汇（至少有一个xi大于相应的X气），假若我们用B(x米 ）表示最佳行为下的企业收

益， 那么F == B(x*) -B(x)>O, F表示最佳企业收益与代理关系下企业收益的差额， 是两

权分离下所有者的利益损失。 这是由契约双方利益不同的决策行为偏离造成的额外负担。 反

之， 在两权合 一的情况下（如个体经营者）， 经营者即为所有者，不存在利益冲突， 从而不
会发生代理成本。 为了说明上述两种情况， 我们在下图的分析中，将两权合一和两权分离下

的经营者行为进行比较分析。

下图中，横轴(F)一一代理人所获非货币收益；纵轴V一一企业收益（所有者利益），
U一一代理人对企业收益和非货币收益的无差异曲线，U1>呾＞U3' 由千非货币收益和企 业

收益之间的边际替代率递减， 无差异曲线下凸， 而？一一企业资源约束线。

我们看到， 当非货币收益为零时， 企业收益最大为0寸。 但这并不是代理 人 福 利 极大
化， 因为在企业资源约束线 VF 上， 代理人效用可达到u2。 反之，企业资源全部用于非货

币收益时， 企业收益为零， 这两者呈反向关系。 在两权合一的情况下， 代理人也就是生产资
料所有者， 他为了获得非货币收盐而耗费企业资说 1 元e 企业收益减少 1 元， 缭于其自己损
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二 二

失1元。 所以，VF 的斜率为－ 1 。企业资源约束线 VF 与无差异曲线u2相切千 D 点，
由千在 这点上，F对V的边际变换率等千非货币收益对企业 收 益 的边际替代率 ， 即：
MRT盯 v=MRS盯 v, 符合帕累托最适条件 ， 所以在两权合一条件下， 企业收益为V*，代理
人兼业主的非货币收益 处于F飞他的行为处千最佳状态X飞
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现在让我们考察两权 部分分离的情况。 代理人 拥有 一 部分的企业生产资料所有权。 假定
他占有的比例为a(o<a<l)， 而外部 所有者拥有的所有权为(1-a)。 随着这种 产权 关系的
变化， 代理人 行为也相应地发生变化。 因为他无需为获得非货币收益而承担百分之百 的 成
本。 换言之， 代理人为获得1元非货币收益只承担(1元Xa)的成本或利益 损失。 此时代理
人的预算约束线V1凡的斜率为(-a)， 预算约束线V1凡与无差异曲线相切于A点。这
时代理人的非货币收益从F* 增加到Fo ' 代理人的福利从原先的 U2 增加到 U3 。 但是， 企
业收益从V＊ 减少到V° ， 因为非货币收益的增加耗费了更多的成本， 在 企业资源约束下，
必然会减少企业收益 ， 从而损害所有者利益 。

从上述分析的逻辑中， 我们可以进一步推断出， 在两权完全分离后， 企业经营者丝毫也
不拥有 所有权 ， 纯粹作为代理人管理企业经济活动， 如果所有者对代理人支付固定的工资，
企业收益与代理人无关， 此时代理人为获得非货币收益无需 承担任何成本，他的预算约束线
将是一 条水平线 ， 这意味着在无任何控制制度下， 代理人 将会无限地追求非货币收益而耗尽
企业资源。 当然， 在现实 生活中， 生产资料所有者决不会放弃对代理人的控制和约束 ， 在当
前的承包制度下， 所有者限定了企业收益下限， 从而在 一 定程度上限制了代理人 耗费企业资
源去无限追求非货币收益的行为。 另外， 由于 代理人 非货币收益与货币收入之间存在替代
率， 将企业收益与代理人的货币收入挂钩， 也会抑制这种不正当 行为。

在上述分析中， 我们看到两权合一时， 企业收益 最大。 事实上， 在 生产资料所有权高度
集中及大量企业存在的状况下， 完全的两权合一方式是行不通的， 更何况管理水平仍处 在低
水平上。 出路在于 进行 所有权与经营权的适当分离， 在于依靠众多的代理人 去管理企业。 但
是， 两权分离不可避免地会产 生代理成本。 由千将代理人 货币收入与企业收益挂钩可以减少
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代理成本， 但是代理人货币收入 不可能占企业收益的百分之百，所以代理人货币收入比例a

必定界于0-1之间。 下面我们探讨的问题是如何确定最佳的比例a飞
假定生产资料所有者 的期望是企业收益极大化， 企业收益是代理人分享收益比 例a和

非货币收入 F 的函数，所以企业价值V(F,a)， 而所有者获得的收益为V(F,a) (1-a)。

根据前面假定， 代理人具有效用极大化倾向， 代理人的总福利包括固定工资So, 分享企 业

收益的货币收入 Si和非货币收益F。 所以代理人福利函数： W=So+ Si+ F。 因为企业收
益是F和a 的函数，所以Si=a•V(F,a)， 代入上式得： W=So+a•V(F,a)+F。 所 有
者和代理人均满意的分配比例a＊ 可以通过解下列联列方程求出：

3W 
3a 

＝ 

3[So+a•V(F,a) +FJ 
3a 

= 0

3[V(F,a)(l-a)J 
－ － 

3a 
= 0

最佳分享比例a＊ 规定了代理人的新的预算线的斜率， 如上阳所示的V2贮线。 在充分利用
企业资源的条件下，B点是均衡点， 因为在这点上，V2P,与 U3 相切， 代理人的非货币 收
益从Fo 减少到F'， 企业收益从V° 增加到V'。 假若改变分配比例a, V 2 贮的斜率也相应
改变， 企业收益和代理人非货币收益也同时改变。 在B点的左面， 企业收益虽会增 加， 但
是代理人的非货币收益减少， 并且非货币收益减少 1 元却得不到 1 元的货币收入补偿， 因为
负斜率（代理人分享企业收益的比率）小于1。 在B点的右面， 代理人的非货币收入F虽
有增加， 但代理人的效用处于更低水平， 而且企业收益下降， 所以B点是均衡点， 最佳 分
配比率为a飞

以上我们分析了改变代理人分享企业收益比率的效应， 它可以抑止代迷人某些行为， 从
而增加企业收益。 但是， 仅仅依靠激励手段是不够的，所有者还需要运用 一定的控制手段去
约束代理人追求非货币化的行为，提高企业收益。 我们用下图来分析引入控制成本后的代理

人行为及企业收益变动悄况：
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图中曲线BCE是引入控制成本 后的企业资源约束线。我们在前面提到，在无控制手
段时，假定所有者在企业收益中的分配比例为 (1-a) ，企业收益为 V'，代理人的非货 币 收
益为F'。现在所有者采取控制手段，发生控制成本M,由于代理人受到控制手段和分享收
益的双重约束，因此我们用F(M,a)表示代理人的非货币收益。F是M和a的函数。假定 分
享比例仍为a,控制成本M的增加可以减少代理人非货币收益F。但是这种影响是 递减的，

即随着控制成本的增加，非货币收益以递减速度下降，公式表示为： �1<o ，易娼＞o,

所以 ，企业新的资源约束线BCE是下凹的，原约束线了F 与BCE之间距离是控制 成
本M。曲线BCE是 不同控制成本M的轨迹，企 业收益 为：V＝寸二F(M,a) -M 。 曲

线BCE 与曲线 U2 的切点C是 所有者与 代理人 均满意的均衡点，因为在这 点上 ， 企业 收
益从V'增加到V"， 代理人的非货币收益从F'减少 到F"，但他的效用曲线由 U3 增加到
u2，这是由于 代理人货币收入随企业收益相应增长的结果。由于在C点的左而，在曲 线
BCE的任何一点上的,6.M 均大千,6.V,并且代理入效用 下降，在 C 点右面，,6.M虽然小
于6V,但是 企业收益小千V"， 而且代理人 效用小于 U2。所以，C点为均衡点，最小控
制成本为 (D-c) 。

通过上述三部分的讨论，我们得到如下结论：在两权分离的产权形式下，由于代理人与
所有者的利益不一致，必然会引起代理成本 ，减少企业收益， 从而损害所有者利益。然而，
通过有 效 的控制手段和激励机制 ，所有者 可以使自己的利益尽可能少地受到损害 。
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（上接第34页） 有税法，才能控制，给征 纳 双方带来一定的困难。三是缺乏弹性，权力过
于集中，不能适应变化着的改革形势。为此我们建议： ＠工资基金 与物价指数挂钩，超过规
定的纳税} ＠增加累进级次，缩小累进级距 。＠减免税不能直接并入 利润，应转入 专用 基金
一一新产品减免税资金。 这样可以避免减免税资金并入税后留利参与奖励基金和福利基金的

．

分配，又有利于税务部门加强对减免税资金管理，真正做到专款专用。
（四）为了缓和设备更新资全严重不足的矛盾，应考虑重估财产或适当提高折旧卒，特

别是对超令服役设各多的企业，应允许加快折旧。另外，根据目前大中型企业流动资金严重
不足的情况，建议国家对流动资金的供应采取两个办法： 一是重新核定 ，比如与销售收入、
产值挂钩，二是采取有偿使用的办法 。

（五）全面实行增值税，并在统一发票的基础上，建立凭发货票给以税款扣税制度，同
叶逐步实行价税分离，改价内计税为价外计税 。这样做，可以在整个经济领域消除重复征税
所造成的各种扭曲现象，创造一个税负公平、促进竞争的宽松环境，使税收更好地适商品应
经济的发展。

（六）实行税利分流，完善税收机制，增强企业活力。在经过利改税与承包制的完善，
实行了 企业资金分帐管理后，税利分流已被提到日程上来了。实践证明， 完全的以税代利，
不利于贯彻国家企业共享投资风险、共享生产和经营成果的原则。要使税收利润杠杆各扬其

长，刚柔相济，就必须把利润上交从所得税中 分离出来，从而增强税收分配 的透明度和财政

分配的清酝汝，进一步理顺国家与企业之间的分配关系，促进企业进 一步完善内部经营机制。
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