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内容摘要：本文通过与一般企业股权结构特征对比，分析了银行股权结构特征及其特殊性，指出银行股权

结构决定银行面临的公司治理问题。本文认为股权结构与控制权收益的关系取决于控制权股东的性质，不

同性质的控股权股东有着不同形式的控股权收益。 
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股权结构对公司治理具有重要影响，不同的股权结构下企业所面临的代理问题存在着显

著差异。当前股权理论的研究内容侧重于集中程度和控制性股东的类型，关注的焦点是控制

权收益问题。本文主要研究银行股权结构及其公司治理问题。 

一、银行股权结构特征及其特殊性 

（一）一般企业的所有权结构特征 

La Porta et al（1999）研究了世界范围内27个发达国家大公司即一般企业的所有权结

构，并识别出这些公司的最终控制性股东类型。他们按照最终所有者的性质将之分为五类：

家族或个人；国家；广泛持有的金融机构如银行或保险公司；广泛持有的公司；其他。研究

后得出了世界范围内公司所有权的一些基本事实（见表1）：（1）伯恩—米尔斯式的广泛

持有公司1不是普遍的；（2）在股东法律保护好的国家广泛持有的公司更普遍；（3）大公

司中很多是由家族控制的；（4）在股东法律保护差的国家家族控制更普遍；（5）政府控

制上市公司是普遍的现象，特别是在股东法律保护较差的国家；（6）企业由广泛持有的银

行或广泛持有的公司控制不常见，银行较少成为金字塔式控制链条中的一个环节。（7）在

最大的公司中，偏离一股一票的情况较少，但是金字塔式控制更普遍，交叉持股很少2。（8）
在股东法律保护较差的国家，金字塔式控制和偏离一股一票更普遍。（9）在家族控制的企

业，较少存在所有权与管理权的分离。（10）拥有控制性股东的企业很少有其他大股东。 
从上述事实中可以看出，除了少数有良好股东法律保护的国家，只有相当少的公司是广

泛持有的，这与伯恩—米尔斯想象中的现代公司形式形成鲜明对照。而且，这些公司典型地

由家族或国家控制3，由金融机构或其他广泛持有公司进行股权控制的现象非常不普遍。控

制性股东通常拥有超过其现金流权的控制权，主要通过金字塔式控制并参与管理。这一结果

表明，世界范围内大公司的核心代理问题是限制控制性股东对小股东的掠夺，而不是限制对

股东不负责任的职业经理的营造帝国行为。 
表1    银行与非银行企业的所有权和控制性股东类型比较 
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1公司由广泛持有的公司或金融机构控制可被视为广泛持有，因为在这种情形下，控制性企业的经理不对最

终股东负责，企业可被视为由管理层控制。 
2导致现金流权和控制权分离的控制权结构主要有三种：双重投票权制度、金字塔式控制和交叉持股。 
3使用10%的控制权标准，在发达国家中只有24%的大公司是广泛持有的，而家族控制、国家控制以及其他

三类则分别占到35%、20%和21%。可见，从发达国家总体来看，广泛持有的所有权结构是较少的。尽管对

于美国 （80%）、英国（90%）和日本（50%）的大公司来说大多是广泛持有的，控制权与所有权分离在

这些国家较为普遍。 



国家平均 0.3579 0.2745 1.02 0.25 0.39 0.14 0.07 0.02 0.14 

法律保护差的国

家平均 
0.3913 0.3220 1.0 0.17 0.38 0.21 0.10 0.01 0.13 

法律保护好的国

家平均 
0.2201 0.1619 1.03 0.52 0.29 0.14 0.02 0.01 0.03 

          

非银行类公司          

国家平均 0.39 0.29 1.2728 0.2407 0.3481 0.2019 0.0833 0.037 0.0889 

法律保护差的国

家平均 
   0.16 0.3833 0.2367 0.11 0.02 0.09 

法律保护好的国

家平均 
   0.3417 0.3042 0.1583 0.05 0.0583 0.0875 

          

西欧国家          

金融公司    39.92 26.54 5.05 21.48 1.31 5.71 

非金融公司    36.39 48.15 3.85 5.96 2.13 3.51 

注：10%的股权比例作为控制权标准；银行的数据来源于Caprio, Laeven and Levine（2003），非银行类

公司的数据来源于La Porta et al（1999，2002），西欧国家数据来自Faccio and Lang（2000）。由于两

者的样本来源不一致，表中的比较只是初步的。根据样本投资者法律保护均值将全部样本分为高于均值的

法律保护好的国家和低于均值的法律保护差的国家两个子样本。 

 

（二）银行的所有权结构特征 

迄今为止，对世界范围内银行所有权结构进行研究的文献仍然很少
4
。鉴于原始数据获

得上的困难，为了研究世界范围内银行与一般企业相比在股权结构上所具有的特殊性，我们

以现有文献的成果作为比较的基础。 

La Porta 等（2002）对世界范围内银行国有股权进行了研究（见表 2），得出了下列

结论：一是在全球银行业，国有股权非常普遍，而且比例很高。到 1995 年，虽然很多国家

的银行都实行了私有化，但世界银行业的国有股权仍达到 41.57%。在全世界 92 个国家中，

只有包括英国、美国、加拿大等 8 个国家和地区没有国有银行。二是世界各国银行中的国有

股权比例普遍呈下降趋势。从 1970 年到 1995 年，七国集团的银行国有股权比例从 31.4%下

降到 12.8 %；其他发达资本主义国家平均从 39.55%下降到 26.85%；发展中国家也从 65.36%

下降到 45.03%，全球平均下降 17.32 个百分点。三是一般而言，经济发展水平越高，银行

的国有股权比例越低；政府效率越低，银行的国有股权比例越高。在各种国家类型中，七国

集团的银行国有股权比例最低，1995 年这些国家持有的银行股权比例平均为 12.8%，且主要

由德国和意大利政府持有，美国、英国、加拿大和日本均为 0；发展中国家银行的国有股权

比例最高，1995 年平均为 48.64%，比发达资本主义国家（平均为 23.21%）整整高了一倍多。

四是银行国有股权与国有企业之间具有正相关关系，国有企业越多，国有企业在国民经济中

的作用越重要，政府在银行拥有的所有权就越大。五是政府对银行的所有权在不同法律起源

国家之间存在差异。除了少数富裕的普通法国家和日本之外，在其他国家政府都拥有相当比

例的银行股份份额。普通法国家平均是 28.2%，统计上显著低于法国民法起源国家的 45.5%。

德国民法国家和斯堪的纳维亚民法国家的平均数往往在普通法和法国法系国家的平均数之

间，两者比较接近。最大银行中政府拥有的股份份额平均数仍然是前社会主义国家最高

（61.8%）。 

                                                        
4对于银行股权结构的研究，主要来源于三篇文献，La Porta et al （2002）报告了全世界内 92 个国家中银

行政府所有权的情况，Caprio, Laeven and Levine（2003）首次构建了 44 个国家 244 个银行所有权的新

数据库，分析了世界范围内银行所有权结构；Faccio and Lang（2000）比较了西欧金融公司与非金融公司

最终所有权结构的差异。 



表2  政府拥有或控制的最大10家银行的资产份额 

国家 GB95 GB70 GC20 GC50 GC90 

英美法系 28.16 34.53 33.50 29.16 18.82 

法国法系 45.45 65.37 49.4 44.77 39.83 

德国法系 33.67 43.59 44.02 40.7 16.87 

斯堪的那维亚

法系 
35.54 43.44 45.87 40.58 26.16 

前苏联法系 61.76 100 75.83 63.43 46.15 

包括苏联法系

平均 
41.57 58.89 47.98 42.47 32.71 

不包括苏联法

系平均 
38.54 52.72 42.28 33.04 19.73 

数据来源：La Porta et al（2002） 
注：GB95：在1995年由政府拥有的最大10家银行的资产份额；GB70：在1970年由政府拥有的最大10家银

行的资产份额；GC20：在各国10家最大的银行中，由政府控制的银行资产占10家银行总资产的比例； GC50：
在各国10家最大的银行中，政府股权比例超过50%的银行的资产的总和占10家银行总资产的比例； GC90：
在各国10家最大银行中，国有股权比例超过90%的银行资产的总和占10家银行总资产的比例。 
 

Caprio, Laeven and Levine（2003）首次构建了 44 个国家 244 个银行所有权的新数据库

研究了世界范围内银行所有权结构（见表 1），结果发现，除了股东法律保护较好的个别国

家外，在大多数国家银行不是广泛持有的。在他们 44 个国家的样本中有 21 个国家的最大

10 家银行中没有一家是广泛持有的。而且，银行更多地被家族或政府控制。 

（三）银行所有权结构与一般企业的比较 

从表 1 中可以看出银行所有权结构与一般企业相比存在的异同。从控制股东的性质来看

两类企业表现出一定的相同之处。世界范围内，除英美国家的大公司是分散持有的外，其他

国家更多的是集中持有，且在规模较小的公司中，这一现象更加突出，银行也表现出类似的

趋势。具体而言，广泛持有、家族控制和国家控制是主要的三种所有权控制方式，特别是家

族控制在银行和非银行公司都较普遍。法律对于股权结构具有广泛的影响。对于法律保护程

度差的国家，家族控制和国家控制是两种最主要的方式，广泛持有比例相对较低，而对于法

律保护程度较高的国家，广泛持有占的比例最高，再次为家族控制和国家控制。尽管存在着

共同之处，但银行所有权结构与一般企业相比仍然存在如下差异： 
（1）银行控制性股东的控制权、现金流权比例以及控制权和现金流的分离程度都比非

银行类公司略低。从国家平均来看，在前两项比例中，银行分别为 35.79%和 27.45%，而

非银行类公司则分别为 39%和 29%。从控制权与现金流权的分离程度（即银行控制权与现

金流权比例之差）来看，银行也小于非银行类公司，银行类为 8.34%，而非银行类则为 10%。

这表明由于监管部门对股权比例的限制，股东较少使用金字塔等使控制权与现金流权相分离

的方式来控制银行。Barth，Caprio & Levine（2003）通过对世界范围内各国银行监管体系的

分析发现：尽管集中持股的大股东可减少分散股东无能力实施有效公司控制的问题，但大多

数政府都限制银行的所有权集中。在 107 个国家中，有 42 个国家对单一实体持有银行资本

的最高比例限制在 50%以下，38 个国家这一比例低于 25%，而且还对银行股东的资格进行

限制，如限制非金融企业在银行的所有权。但是这些限制对家族控制的银行无效，家族往往

通过金字塔或其他持股方案来实现所有权控制。因此从控制权比例和分离程度来看，银行最

终表现只是比非银行类公司略低。 
（2）整体而言，银行被广泛持有的程度与非银行类并没有显著差异，但对于投资者法

律保护程度较高的国家而言，银行股权相对分散。这从广泛持有公司所占的比重可以看出，

在法律保护程度较高的国家，银行和非银行类公司广泛持有的比例分别为52%、34.17%，

前者要比后者高很多。Faccio and Lang（2000）对西欧国家公司最终所有权的研究结论也

证实了这一点。他们通过比较13个西欧发达国家的金融公司和非金融公司的所有权结构表

明，与非金融公司相比，金融公司被广泛持有的比例略高（39.92%:36.39%），被公众持有



的金融公司控股的比例也要高得多（21.48%:5.69%），被家族控制的比例则要低得多

（26.54%:48.15%）。对于其他类型的控制性所有者，金融公司和非金融公司之间的差别并

不显著。 
（3）银行国家所有权比例较高，特别是对发展中和转型国家而言，银行的政府所有权

控制是个较普遍的现象5。 
由上面的比较中，可以看出银行股权结构所具有的特点：尽管与一般企业相比银行股权

结构略显分散，但银行拥有控制性股东，特别是家族控制，仍然是普遍存在的现象，在发达

国家银行更多地表现为分散持有，在发展中国家和转型国家更多地表现为政府拥有银行。 

二、

                                                       

银行股权结构与其特殊的公司治理问题 

和一般企业相类似，银行股权结构可区分为两种基本类型：集中型和分散型，前者按控

制性股东的性质又可进一步分为国家控股、家族控股。不同的股权结构类型对公司治理的影

响存在着显著差异。银行股权结构的特点将会带来不同的代理问题6：大股东控制下的侵占

问题；分散股权结构下的内部人控制问题；国有银行中的特殊治理问题（政府所有权带来的

国家干预和所有者缺位下的特殊的内部人控制问题）；以及银行主导型体系下缺乏外部约束

问题。下面着重讨论两类代理问题： 

（一）大股东控制与侵占问题 

股东出资组建银行有四个方面的主要目的：一是获得企业成长后的投资红利；二是获得

股本转让后的溢价；三是通过银行吸收存款向股东等关联企业或其他企业发放更多的贷款。

四是在银行受进入管制，许可证存在很高价值的情况，大股东还可获得其他控制权收益，如

垄断市场等。其中后两项是大股东获得控制权收益的两种重要方式， 尤其是第三项，银行

控制性股东通过关联交易从银行套取资金，损害银行利益，从而形成大股东的侵占问题7。

LA Porta, Lopez-de-Silances and Zamarripa（2003）发现在墨西哥关联贷款的比率非常高，20%
的贷款发放给大投资者的关系人，利率较正常贷款优惠得多。关系人贷款期限较长，不需要

担保，偿还比率低于 33%，较正常贷款的偿还比率低 78%。另外，Laeven（2001）研究表

明，俄罗斯银行的管理者将贷款大量流入自己开的公司，违约率为 71%。Alkerlof & Romer
（2001）分析了银行大股东可能利用掠夺策略和高风险策略来掏空金融机构，使之陷入破产

的深渊。他认为，股东的关联交易、不正当攫取利益和在银行缺乏清偿能力时的高额分配利

润是美国储蓄信贷协会危机发生的重要原因。在许多国家，社会经济由少数家族所控制，这

些大的投资者更能够利用信息优势掠夺外部投资者和存款人，甚至纳税人的利益。朗咸平

（2002）认为，亚洲地区制度落后，大家族控制着银行，利用金字塔的控股结构，将银行和

上市公司置于家族的最低层，通过关联交易，不断剥削小股民和债权人。 

（二）银行自己控制自己的问题 

 
5 从表1的比较中我们可能得出相反的结论，即银行被国家控制的比例相对较低，这与通常的看法不太一致。

造成这一矛盾情况可能与样本的选择相关，Caprio, Laeven and Levine（2003）的样本中只包括上市银行。

对于银行被国家控制的情况，我们可以从La Porta et al（2002）更全面的数据中得到反映，该样本银行的范

围相对较广泛，除了上市银行外，还包括非上市银行和发展银行。考虑到这些因素，一国的国有银行比例

显然较高。 
6亚洲银行公司治理工作小组（2005 年）认为，在亚洲，很多国家国有商业银行和家族式银行仍居主导地位，

加强其公司治理面临诸多挑战。对家族式银行而言，关键是如何确保银行与家族（包括家族控制的其他公

司）之间的关联贷款与稳健经营的良好做法相一致。对国有商业银行而言，重要的是如何建立一套既允许

政府以积极负责的所有者身份行事，又能避免对银行日常经营进行干预的机制。此外，亚洲有很多上市银

行的股票持有情况非常分散。对于这些所有权高度分散的银行，改善公司治理的主要问题来自于所有权和

控制权的分离，而且在选择 CEO、董事和进行重大经营决策时，容易受到政府的干预，银行监管当局、证

券监管机构和证券交易所的有效监管也面临挑战。 
7亚洲银行公司治理工作小组（2005）认为，银行业滥用关联交易，特别是关联贷款，导致的后果比其他绝

大多数行业要严重得多，从事关联交易的动机（特别是在家族式银行中）比其他行业也要大很多。关联交

易有多种形式，尽管并非所有形式都有害（例如，符合市场交易原则的关联交易），但都会引起利益冲突。

巴塞尔银行监管委员会（2005）也对银行控制性股东的存在表示关注。它认为，当银行所有权结构不透明

或制衡控股股东不当行为的机制不能发挥作用时，公司治理将面临独特的挑战。 



Allen and Gale（2000）认为在德日银行主导型的国家由于银行自身是大债权人，存在

着银行自己控制自己的问题。在德国和日本的银行主导制度下，银行的股权持有者往往是其

客户企业，在银行和其客户之间形成了交叉持股的股权形式。银行既作为股东又作为大债权

人对企业的治理产生重要影响，企业受到银行的严密监督。在日本，这种监督体系就是主银

行制度。这一制度的主要特征是银行与其客户公司之间保持长期关系，银行持有企业的债券

和股票，如果客户公司遇到财务困境银行便积极干预。主银行关系确保了银行作为被委托监

督者的身份，有助于解决管理者和公司之间的代理问题。在德国，就是所谓的开户银行制度。

德国银行往往与工业联系非常紧密，并与公司形成长期的关系。关于所有权集中的数据很可

能低估了银行有效作用的重要性，理由是许多银行客户把他们的股份存在银行，并允许银行

代表其行使代理权。因此，银行所控制的大型工业企业投票权比例以及在董事会的代表比他

们直接持股所能得到的要高。德国垄断委员会在 1978 年的一份研究发现，在 100 强公司中，

银行控制了将近 40%的投票权，并占董事会代表的三分之二。由于银行对其客户企业持有

的股权和实际影响力，银行实际上很少受其客户企业股东的影响，从而形成了银行自身控制

自己的问题。Charkham（1994）指出，德国的三大银行实际上控制着它们自己，德意志银

行、德累斯顿银行、西德商业银行分别拥有其自己股份投票权的 47.2%、59.25%和 30.29%。 

三、银行的控制权收益 

为了更进一步认清银行面临的代理问题，有必要了解其控制权收益存在的广泛性和严重

性。 

（一）一般企业的控制权收益  

企业的实际控制方可能是控制性大股东或经理，两者都可能因此获得控制权收益。 
大股东的控制权收益实现主要是通过隧道效应（tunnelling），即通过转移资产和利润的

方式将公司的利益输送给控制性股东，包括转移定价、实施有利于自己的股利分配政策或直

接非法侵占等（Johnson.et al，1999）。大股东私人控制权收益的存在已得到世界范围内的数

据支持。Dyck and Zingales（2002）利用 1990-2000 年间 39 个国家中 412 个控制性股权转让

的数据估计了私人控制权收益，平均而言控制权价值为公司市值的 14%，在一些国家较低，

为-4%，而在另外一些国家则较高，达到 65%。私人控制权收益取决于资本市场的发达程度、

股权结构、法律等因素，资本市场越不发达、股权结构越集中以及私有化过程越隐密，私人

控制权收益越大。良好的投资者法律保护有助于减少控制权收益，而媒体压力和税收政策也

是重要的影响因素。 
当经理拥有公司实际决策权时，他同样也能获得控制权收益，但经理的控制权收益形

式与大股东不完全一致。在经营权与所有权相分离的现代公司中，随着投资者逐渐退出对公

司进行经营管理的舞台，职业经理人正享受着越来越多的控制权收益。此时，有许多项目，

包括CEO的高薪、豪华的办公场所、在职消费、专用的交通工具等高管享有的种种特权就由

投资者手中转移到了职业经理人手中。经理的控制权收益不仅指从企业经营中获得的货币收

入，还包括从控制企业这一过程中得到一些非货币形态的私人好处，如名誉、地位、在职消

费、管理别人的乐趣等。控制权本身可以给经理带来精神价值（Aghion and Bolton,1992；
Dyck and Zingales,2004；张维迎，2005）。为了对控制权收益的构成进行较为详细的分析，

可将控制权收益分为货币收益和非货币收益两类（聂祖荣，2005），其中，货币收益主要是

指经理薪酬，在美国经理人的控制权收益由三个部分组成：基本工资、奖金和长期奖励（多

为股票期权形式）。非货币收益包括各种在职消费（如业务和生活消费等）、各种特权（或额

外补贴（perquisites），如会员和交通服务等）、享有较高的社会地位和荣誉之类的精神回报

和职位升迁。这些项目有共同的特点是：在性质上是合法的，是专门用于高管，不是一般员

工可以享受的。除了合法的部分之外，在投资者法律保护不是特别好的环境下，经理也有可

能谋取非法的控制权收益，如转移公司资产和进行内幕交易等。在公司治理的文献中，由于

经理薪酬问题一般使用标准的委托代理理论即激励理论来进行研究，而将无法写入激励合同

的经理控制权收益中的非货币收益以及非法的部分与监督、投资者法律保护相联系进行分析



8。后面这一部分控制权收益称为狭义的控制权收益，而包含经理薪酬在内的控制权收益称

为广义控制权收益，控制权收益的分类和具体构成见图 1。在本文中，经理的控制权收益是

指狭义的控制权收益。由于控制权收益只能为企业家在控制中享有，没有办法在投资者之间

进行分配，这就注定了经理利益和外部投资者利益之间会产生矛盾：经理希望带来控制权收

益大的项目，而投资者希望货币收益大的项目。 
由于控制权收益的存在，使得控制性股东与其他投资者之间、经理与所有投资者之间可

能产生利益冲突，导致严重的代理成本9。 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

狭义控制权收益 

在职消费 各种特权和荣誉 非法交易 年度报酬 长期激励 

经理报酬 

广义控制权收益

 
图1  经理控制权收益的构成 

 

（二）银行控制权收益 

与一般企业相比，银行控制权收益的特殊性表现在两个方面：一是在形式上，控制权收

益更多地表现为关联贷款，这和一般企业中的关联交易有相当大的不同。在一般企业中，关

联交易更多地通过转移资产和转移定价等方式来进行，较少通过直接的资金交易10，对于银

行来说，由于其货币经营业的特殊性，获取控制权收益的方式更多地表现为直接的资金转移，

如关联贷款或拆借等方式。二是在程度上，银行潜在的控制权收益问题更为严重。银行资产

的不透明性意味着关联贷款可能更隐蔽，而且，银行常常处于企业集团内部的控制链上，成

为集团企业特别是家族企业的融资工具，这些都表明银行控制权收益问题更为突出。 
目前已有相当的文献证据支持银行业控制权收益的广泛存在。就大股东的控制权收益而

言，Dyck and Zingales（2002）发现，控制权收益在不同的公司和行业间存在差异（见表3）。
拥有更多有形资产的公司其控制权收益更低，因为如果资产较易确认或易于观察，拥有控制

权的内部人将更难转移资源。与制造业相比，批发贸易、金融和交通及公用事业等行业的控

制权私人收益更大。其中，金融业的控制权收益尤其显得特别大，这是由于银行是货币经营

业和信息更加不透明，与其他企业相比，在外部监管不很严格的情况下，在银行业转移资源

更加容易。Faccio,Lang and Young（2002）研究了亚洲家族对银行的剥削。发现亚洲大部

分的上市银行都是家族控股，其中又以香港、印尼、马来西亚和泰国最为严重，而欧洲的家

                                                        
8自从 Grossman and Hart（1980）对私人控制权收益建模以来，控制权收益的思想已成为公司金融理论与实

证的中心议题。衡量控制权收益有两种方法，一种是由 Barclay and Holderness（1989）所强调的上市公司

控制性股权私下转让，使用收购方支付的每股价格与市场价格之差代表控制权收益。另一种方法是当公司

存在不同投票权的多种股票时，有投票权的股票价格与无投票权的股票价格之差被用来估计控制权收益的

大小（Zingales,1994,1995）。但是这两种方法都因为没有反映非货币方面而低估控制权收益的价值。 
9控制权的存在并不一定都是坏事。首先，控制权收益是公司获取某些价值创造的最有效方式；此外，即使

对私人控制权的获取会产生某些无效率，但是它们的存在是社会有效率的，因为他们的存在使旨在进行价

值增加的兼并活动发生成为可能。 
10但在我国大股东以应收帐款或直接挪用等形式占用上市公司资金的现象却非常普遍，这与我国上市公司多

为国有企业，且投资者法律保护薄弱密切相关。 



族控股比例显著地小于亚洲。亚洲家族控股银行的问题更为严重，亚洲家族善于玩弄金字塔

结构而滥借，坑害银行及侵占其他投资者的利益11。  
表3  控制权收益的行业比较 

行业 
控制权收益平均水平 

（控制权收益/公司市值） 

农林渔业 0.05 

采掘业 0.04 

建筑业 0.01 

制造业 0.39 

交通运输业和公用事业 0.09 

批发贸易 0.03 

零售贸易 0.06 

金融业 0.23 

服务业（不包括金融业） 0.1 

资料来源：Dyck and Zingales（2002） 

 
对于银行经理的私人控制权收益，这里以我国商业银行为例来说明。Allen,Qian and Qian

（2003）研究了我国银行内部人控制导致的费用偏好。结果表明，我国银行业管理费用占总

资产的比率高达 12.2%，比世界银行中最不具效率的法国法系国家还要高一倍以上（它们的

均值仅为 5.4%），这一方面反映了我国银行业的管理效率不高，另一方面也说明我国银行经

理普遍存在在职消费。秦宛顺、欧阳俊（2002）则从规模偏好这一现象的解释中为我国商业

银行内部人（经营者）的在职消费提供了证据。由于规模扩大可以增加管理者的在职消费，

管理者基于费用偏好而不是利润最大化的决策行为，必然会导致我国国有独资银行规模的过

度扩张与配置无效。谢平、陆磊（2005）研究了中国严重的金融腐败问题，如发放风险贷款

收取回扣，或直接转移银行资金进行侵占等，为我国金融业广泛存在的控制权收益提供了最

好的说明。多起金融大案的发生表明我国银行经营者控制权收益的巨大，如厦门远华走私案

中涉及多家银行的案中案、江门中国银行利用联行系统转移资金案、以及因腐败问题被开除

党籍的多位银行高管人员事件包括前光大集团董事会朱小华和前中国建设银行行长王雪冰

以及其后任张恩照等。 
股权结构与控制权收益的关系取决于控制权股东的性质12，在国家控股下，控制权收益

主要表现为政府掠夺，将银行贷款用于政治上偏好的项目；在家族控制的情况下则存在大股

东侵占；在分散型的股权结构下，经理往往享有控制权收益。控制权收益在银行的广泛存在

说明了利用代理理论分析银行的利益冲突时必须考虑内部人的侵占行为。 
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Abstract: This paper analyzes the characteristics and specialty of bank’s ownership structure by comparing the 
characteristics of general enterprises’ ownership structure, and points out that corporate governance problem which 
banks face is determined by banks’ ownership structure. It considers the relationship between ownership structure 
and Control benefits is determined by the nature of Control shareholders, and the form of control benefits varies 
from different natures of control shareholders. 
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