
了。在治疗过程中，家长们已学会如何护理他们的孩子。原先一些从

医生到护士、再到家长按步就班进行的工作现在开始提前交叠。其结

果是，病人住院的时间比以前缩短了，医院、病人和保险公司的成本

都降低了。第三，他们还经常做一些病人数据比较分析。对于那些成

本最高的病例，分析哪些治疗是不必要的，并将其删除。对于那些不

同病例治疗成本迥异的情况，医疗小组则将病例逐个加以分析，控制

每个病人的治疗成本。
四年下来，Duke 的变化是惊人的。到 2000 年，Duke 从亏损

1 100万美元变为盈余 400万美元，每个病人的治疗成本平均下降

了 5 000美元。住院时间也从 1996年平均 7.9天缩短为 6.1天，复诊

率从 7%下降到 3%。同时，客户满意度也大幅上升。令 Jon 感到骄傲

的是，Duke 医院在没有裁减一位员工、没有增加病人负担和保险公

司成本的情况下，彻底地扭转了形势。

四、易犯的错误

一般企业在编制平衡计分卡时，除了注意上述战略和指标的问

题外，还应注意不犯以下一些错误：

1、以中层管理人员为主导、高层经理人员不极力支持，或者高层

经理中只有个别人员在领导平衡计分卡。在这种情况下，一旦高层经

理改变主意或发生人事变动，平衡计分卡也就可能半途夭折。
2、只由一个或两个部门去做，如财务部或人事部。平衡计分卡是

整个公司的事，尽管可能开始时都是从一两个部门开始，但它本身涉

及全局，从头到尾都由 1—2个部门去做是肯定要失败的。Duke儿童

医院能从儿童特别护理中心做起，就在于它是一个相对独立的业务

部分，而不是功能部门。而且，整个 Duke 医院后来均参与了这项改

革的推广。
3、“这是高层管理人员的事，与自己无关”。实际上，每一个部门、

每一个人都与平衡计分卡有关。如果从一开始许多人就不愿参与、不

愿关心，缺乏沟通，以后要推进这项工作将会变得十分困难。Coors公
司和 Duke 医院在一开始实施平衡计分卡时，都遭到过一些人的反

对。但随着工作的推进，效益的显现，它得到了越来越多的人的支持，

工作也进展得越来越顺利。
4、把平衡计分卡当作一个项目来做。这类错误是经常犯的，最常

见的情况就是把它只当作一个业绩评价系统，忽视了平衡计分卡具

有“事先”指导、“事中”控制和“事后”反映三种功能，只看到“事后的

反馈”，而没有看到“事前的反馈”。
5、无经验的外部咨询专家来领导。外部咨询专家有其专长，但在

很有限的时间内要对企业做透彻了解，多少有些不现实。从平衡计分

卡的倡导和发源者来看，可以说几乎都来自企业内部，很少有在外部

咨询专家领导下成功的例子。实际上，对于企业来说，拿来的东西也

好，搬来的东西也好，起作用的必定都是经过“消化吸收”的。只有自

己真正体会到的东西，才能获得升华。
（本文根据作者在上海国家会计学院 财务总监培训班上的授课

资料整理而成。）
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担保本是一种正常的经济行为，运用得当，

能使债权人、债务人和担保方实现多赢。在经济

生活中，债权人可能由于对债务人的资信情况、

财务状况等缺乏足够的了解，从而对贷款心存

疑虑。对债务人偿债意愿和能力的调查和了解，

虽然可以在一定程度上防范债务风险，但由此

涉及的费用将提高借贷成本。这时如果有第三

方既熟知借款人的有关资信情况，而其自身的

信誉和实力又足以取信于银行，那么由这样的

第三者提供担保，就能有效地降低整个借贷环

节的信息收集成本。
上市公司作为我国的公众公司，其财务、经

营相对透明，并且资金实力也较强，具有充当担

保人的先天条件。统计资料显示，在我国一千多

家上市公司中，有近40% 的公司存在着对外担

保，这个比例在前两年是25～35%。随着对外担

保的越来越多，担保数额的越来越大，担保期限

的越来越长，上市公司也就越来越频繁地涉及

因担保引起的涉讼案件中。其结果是或拖欠款

项，或出现资产恶化，或无力还款而被迫拍卖股
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权，最终成为经济担保的牺牲者。

一、我国上市公司担保行为的演变轨迹

上市公司担保行为的最初表现是为大股东或关联企业

提供担保。我国的上市公司，有60～70%是通过改制从大公

司或大企业中剥离出来的，因此，它与原公司或企业之间有

着天然的“母子”关系。这种关系使得“母子”之间的相互担

保、筹资、关联交易十分普遍。根据2001年中报披露，有近30

多家上市公司因早先替大股东担保而“惹火上身”，有的公

司不仅因此涉及诉讼，还被法院判决承担连带责任。如ST猴

王（000535）为其大股东猴王集团提供担保，从银行贷款

4.58亿元，当猴王集团通过大规模的资产剥离活动，使资产

大幅缩水而申请破产时，直接导致了ST猴王和华融资产管

理公司的坏账损失变为现实。
针对日趋频繁的上市公司涉讼案件，为了保护投资者

的合法权益和上市公司财产安全，防范证券市场风险，中国

证监会于2000年6月6日发布《关于上市公司为他人提供担

保有关问题的通知》（以下简称《通知》）。《通知》明确规定：

“上市公司不得以公司资产为本公司的股东、股东的控股子

公司、股东的附属企业或者个人债务提供担保”。于是，我们

在此后的上市公司的公告中，看到的是上市公司相互担保

甚至连环担保、对内担保以及间接担保等变通方式，使上述

规定得以规避。
1、相互担保。针对《通知》，不少上市公司开始寻求新的

担保途径，参与其他上市公司或与其他上市公司的大股东

之间相互担保，且担保金额巨大。这些本不是业务上的关联

企业，但因贷款信用的相互担保被绑在了一起。如兴业房产

（600603）2001年中报资料显示，其为非关联方担保3.99亿
元，为关联方担保4.79亿元（尚未解除的担保余额），两项合

计高达8.78亿元。其中为英雄股份（600844）担保1.52亿元

（英雄股份原来的担保单位是同属上海轻工控股旗下的第

一铅笔，由于《通知》不允许同属于一个母公司的两个控股

子公司相互担保，于是就找到了兴业房产），为中国高科

（600730）担保3 000万元，为上海九百（600838）担保4 000

万元；此外，中西药业、金丰投资等上市公司也在其中。反过

来，英雄股份为兴业房产担保4 440万元（对外担保总额为

4.72亿元）；上海九百为兴业房产担保8 000万元（对外担保

总额为5.67亿元）；中国高科为兴业房产担保1.09亿元（对外

担保总额为4.95亿元）。
虽然上市公司互保有利于降低担保风险：担保双方均

为上市公司，在信息披露方面的要求相对较高，从而提高了

担保的透明度，减少了像“母子担保”之间的暗箱操作；同

时，上市公司互保使担保各方都具有双重身份，既是债务

人，又是担保人，对被担保企业的履约行为起到有效的约束

作用，进而降低了担保行为的风险。但是，上市公司之间涉

及金额较大的互保，如果有一家公司因不规范的运作而出

现问题，就有可能引发局部金融债务链危机，进而损害有关

公司的商业信誉以及银行的资产质量。
兴业房产近期的一系列风险提示公告即是明证。2002

年3月25日，兴业房产公告，由于公司未能按时履行关联方

欠款清收工作，受到中国证监会上海证管办的公开批评，并

从3月26日起，公司股票实行特别处理。
4月2日，ST兴业再次公告，收到三份法院民事裁定书，

分别是：中华企业（600675）向法院提出诉前保全申请，要求

对公司1 700万元财产采取保全措施。经裁定，法院已查封

ST兴业1 700万元财产。上海九百（600838）向法院提出财产

保全申请。法院已查封公司和上海纺织住宅开发总公司（公

司原第一大股东）3 185万元财产。香港凯和发展有限公司

诉海南申海企业联合集团公司、ST兴业借款合同纠纷，法院

冻结海南申海企业联合集团公司和ST兴业资金3 000万元

或查封其等值财产。
4月4日，ST兴业因未及时披露重大的担保和贷款逾期

事项以及未及时预亏遭到上海证券交易所的公开谴责。
2、对内担保。由于《通知》在强调禁止上市公司为大股

东及其控股公司提供担保的同时，并没有对上市公司为其

下属公司进行担保作出明确规定，因此，不少上市公司大肆

为其全资子公司、控股或参股公司提供巨额贷款担保，有的

金额甚至远远超过公司的净资产。如甬成功（000517）2002

年1月15日发布公告，公司控股子公司深圳市成功通信技术

有限公司于2002年1月4日向广东发展银行深圳分行蛇口支

行贷款3 500万元，期限一年，公司为其提供不可撤消连带

责任担保。由于上市公司的控股公司的报表通常是要被合

并的，参股公司也通过投资收益一项影响上市公司的业绩。
因此一旦其下属公司出了问题，上市公司不仅业绩受损，偿

还贷款也将责无旁贷。从这一点看，对“内”担保风险或许更

为直接。
3、间接担保。虽然《通知》明确了上市公司不能给予担

保的对象，但这似乎难不倒上市公司。2000年12月16日上海

梅林（600073）发布公告，为中华企业（600675）提供贷款担

保，总额度不高于1亿元，期限一年。同日，中华企业也发布

公告，为上海梅林的第一大股东上海梅林正广和（集团）有

限公司提供贷款担保，额度、期限完全相同。通过中华企业

这个中介，上海梅林和大股东更为紧密地联系在一起，方式

则是对“外”担保。分析这个担保链发现，没有谁为上海梅林

提供担保，一旦被担保方（中华企业或梅林集团）无法履行

合同时，风险都有可能转嫁到上海梅林——被迫承担连带

清偿责任。而且这种因间接担保而形成的潜在义务还在持

续发生着：上海梅林2001年年报显示，其为中华企业提供续

担保1亿元，担保期限为2001年11月至2002年11月；而中华

企业2001年年报也披露，其为上海梅林正广和（集团）有限
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公司再次提供8 000万元贷款担保，期限为2001年7月至

2002年10月。

二、高法解释与司法支持

针对经济活动中时有发生的不规范担保行为，以及日

益突出的担保纠纷案件，最高人民法院于2000年9月29日发

布了《<中华人民共和国担保法 >若干问题的解释》，以指导

具体案件的审判，并于2000年12月13日起正式施行。司法解

释是审判机关针对审判实践的具体情况，对法律的适用作

出的解释，其效力与法律相当。其中的部分条款对限制随意

性的上市公司担保行为，规范上市公司的财务运作，减少不

必要的担保纠纷，具有重要意义。
2001年1月11日，福州市中院对ST中福（000592）为股东

担保追偿纠纷一案（ST中福为中国福建国际经济技术合作

公司即ST中福的前控股母公司中福集团，向福建省建设银

行借款2 000万元提供连带责任担保，贷款到期后未能偿

还），按照高法解释第4条“董事、经理违反《公司法》第60条

的规定，以公司资产为本公司的股东或者其它个人债务提

供担保的，担保合同无效。除债权人知道或者应当知道的

外，债务人、担保人应当对债权人的损失承担连带赔偿责

任”的规定，一审判决担保无效；并按第7条“在主合同有效

而担保合同无效的情况下，对导致担保合同无效，债权人无

过错时，担保人与债务人对主合同债权人的经济损失，承担

连带赔偿责任；对导致担保合同无效，债权人、担保人都有

过错时，担保人承担民事责任的部分，不应超过债务人不能

清偿部分的二分之一”的规定，由中福集团偿还上述贷款本

息，ST中福对集团上述不能清偿部分的二分之一承担赔偿

责任。

这是《通知》发布后首次获得司法支持，即司法界已经

把证监会“上市公司不得为股东担保”作为认定担保人过错

的依据。对上市公司而言，在一项担保法律关系中，作为担

保人，即使没有导致担保合同无效的其他过错，但当其担保

行为违反证监会“上市公司不得为股东担保”规定时，法院

就会认定这就是其过错，而且要对其过错承担法律责任。司
法判决支持了证监会的规章，将对上市公司产生足够的警

示作用，即连环担保面临巨大的法律风险。由于连环担保在

主体的关联性方面、在事实的协同性方面存在规避证监会

“上市公司不得以公司资产为本公司的股东、股东的控股子

公司、股东的附属企业提供担保”规定的嫌疑，在证监会“上

市公司不得为股东担保”已经获得司法支持的情况下，一旦

这种嫌疑成立，不管是有关联关系的双方，还是起“环”作用

的上市公司，所面临的法律风险都是无法避免的。

三、完善上市公司担保问题的法律体系

分析担保惹祸的首要原因，是上市公司在担保对象选

择上缺乏自主性。国有股“一股独大”、所有者缺位和公司治

理结构等方面的缺陷，使担保成为利益从公司向大股东转

移的手段，而上市公司和地方政府千丝万缕的联系，也使担

保部分承担起救助地方企业之责，有些担保合同从订立之

日起就注定成为代为还款的协议。加之缺乏相应的防范措

施，一旦被担保方不能偿债，上市公司的或有负债就转化为

真实负债。在公司治理结构等问题朝夕间还不能彻底解决

的现实下，用严密的制度杜绝担保被滥用应是着力点。
首先，应该在量的方面有明确的规定。一是要设立一条

“警戒线”，明确规定上市公司对外担保总量不得超过其资

产规模的一定比例，也不能超过被担保方资产的一定比例。
二是明确股东的附属企业标准，建议以一定的出资比例或

依与股东在法律上的内在关系作为判断标准，且这一标准

应严格控制在一定限度内。三是要设定适当的担保期限。同
时还要解决股东大会授权过大以及董事个人责任等问题。

其次，要进一步加强上市公司的信息披露，对债务人的

资信状况，以及担保事项的利益和风险进行充分分析，并在

有关公告中按照《企业会计准则——或有事项》的披露要

求，及时、详尽地披露：公司为其他单位提供债务担保形成

的或有负债的原因、该或有负债预计产生的财务影响（如无

法预计，应说明原因）以及获得补偿的可能性。
第三，要进一步完善上市公司担保的相关法律条文，细

化有关规定，减少证券市场中不规范的担保行为以及尽快

从宏观和微观角度建立健全经济信用体系，让那些不负责

任的大股东无法利用上市公司乱抵押滥担保，从而提高对

上市公司担保行为的法律“约束力”。
规范上市公司担保的相关事项是我国证券监管工作的

重点之一，尽管监管层为了遏制上市公司随意甚至恶意担

保已经付出了很大的努力，但监管层与恶意担保之间的动

态博弈还将一直继续下去。
（作者单位：财政部科学研究所）
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