
《金融与经济>>2oo5年第8期 

构建我国民营企业现代经营模式 
从德隆问题引发的思考 

付 文京 

(东北财经大学， 辽宁大连 l16025) 

摘 要 ： 本 文 通 过 对“德 隆 ”模 式 失 败 原 因 的 分 析 ，指 出我 国 民 营 企 业 应 构 建 的 现 代 经 营模 式 ，并 对 所 需 的 

外 部 环 境 建设 提 出 了两 点 建议 。 
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一

、 “德 隆 ”公 司 的 相 关 信 息 

德 隆 ，全 称 德 隆 国 际 战 略 投 资 有 限 公 司 ，是 我 

国最 大 的 民营 企 业 集 团 之 一 。2002年 底 ，德 隆 曾拥 

有 包 括 新 疆 屯 河 集 团 有 限责 任 公 司 、湘 火炬 投 资 股 

份 有 限 公 司 、沈 阳 合 金 投 资股 份 有 限 公 司 在 内 的 全 

资 和 参 控 股公 司 2O余 家 ，产 业 涉 及 食 品 加 工 业 、机 

电制 造 业 、水 泥 建 材业 ，棉 (麻 )纺 织 业 及农 牧 业 、采 

矿 业 、旅 游 业 等 数 十 个 行 业 ，业 务遍 布 欧 、美 等 全球 

重 要 市 场 ，资 产 总 额 达 l36亿 元 ，上 缴 利税 4．5亿 元 。 

但 是 好 景 不 长 ，由 于 资 金 链 的 断 裂 ，2004~-4月 

l4日 ，德 隆 系 旗 下 的 “蔓 驾 马 车”：湘 火 炬 、新 疆 屯 河 

和合 金 投 资 第 一 次 集 体 “跌 停 ”，加 J 德 隆 王 朝 中子 

系统 或 关联 系 统 与德 隆之 问 矛 盾 的不 断 激 化 ，德 隆 

着 力 打 造 的 产 业 链 彻 底开 始 瓦 解 。据 初 步统 计 ，已 

披 露 的 与 德 隆 系 相 关 的 上 市 公 司 诉 讼 资 金 高 达 

23．48亿 元 。 

德 隆 的 急 速 衰 败 ，社 会 舆 论 一 片 哗 然 笔 者 认 

为 ，德 隆 模 式 失 败 的 根 本 原 闪 在 于其 构 建 的 经 营模 

式 上。一 是 不切 实 际 的 “产 业 链 合 ”决 定 德 隆 不 可能 

走 远 。 二 是 资 本 运 作 的 不 健 康 加 速 德 隆 失 败 的 步 

伐 。三 是 中 国 特 殊 的 金 融 体 制 使 然 。德 隆 背 后 依 靠 

员 工 ，一 个 是 以3家 主 要 的 市公 司 以 及 关 联 的6、7 

家 上 市 公 司形 成 的 上 市公 司 的互 动 群 体 ，他 们 通 过 

高 市 盈 率 的 增 发 收 购低 市 盈 率 资 产 。四 是参 股 一 大 

批 非 银 行 金 融 机 构 、这 两 张 牌 就 是 中 国整 个 金 融 的 

系统 ，德 隆 是 依 靠 它 暴 发 的 。但 是 ，中 国 的现 实 的 金 
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融 制 度 是 非 常 计 划 经 济 化 的 ，即 牢 牢 掌 握 着 资 金 的 

供 给 。德 隆 ，作 为 一 个 集 团 ，一 个 企 业 家 ，却 没 有 考 

虑 到 中 国现 在 金 融 体 制 的 特 点 ，因 而 注定 以悲 剧 告 

终 。 

二 、构 建 我 国 民营 企 业 现 代 经营 模 式 

其 实 德 隆 凸 现 的 问 题 不 单 单 是 某 几 个 企 业 才 

面 临 的 ，而 是 普 遍 存 在 于 中 国 民 营 企 业 之 中 。 我们 

应 从 德 隆 问 题 中 吸取 教 训 ，积 极 探 索 中 国 民企 的 发 

展 之 路 。 

(一 )改 革 管 理 模 式 ，调 整 产 权 结 构 。 德 隆 问题 

特 别是 资 金 黑 洞 问题 ，暴 露 了 民 营企 业 集 团 的 产 业 

扩 张 和 资 本运 作 、金 融 系统 的 风 险 防 范 和 化 解 、金 

融 监 管 机 构 的 监 管 制 度 等 方 面 都 还 存 在 着 不 少 弊 

端 和缺 陷 。 因 此 ，民营 企 业 要 发 展 壮 大 首先 必 须 改 

革 其 管 理 模 式 ，调 整 产 权结 构 。 我 国 民 营 企业 的 治 

理 结 构 应 持 共 同 治 理 ，即 建 立 一 个 股 东 、员 工 与 

债 权 人 等 利 益 相 关 者 的 共 同 治 理 结 构 ，真 正 发 挥 董 

事 会 、监 事 会 和 职 工 代 表 大 会 的 作 用 ，以减 少 决 策 

的 失误 。其 次 ，要 规 范 资 本 运 作 ，防 范 和 化解 金 融 风 

险 。企 业 在 实 施 兼 并 与 收 购 时 ，不 能 盲 目进 行 经 营 

领 域 的扩 张 ，甚 至 进 入 一 些 完 全 陌 生 的 新 领 域 ，否 

则 只 能 陷 入 规 模 不 经 济 或 范 围 不 经 济 的 泥 潭 而 不 

能 自拔 。 因此 ，民 企 追 求 多元 化 经 营 一 定 要 考 虑 其 

经 济 实 力 、管 理 水 平 、发 展 目标 和 预 期 。在 进 行 股 权 

资 本 运 作 时 不 能 过 于 频 繁 ，将 证 券 市 场 作 为 圈 钱 的 

场 所 ，而 要 将 其 视 为 优 化 企 业 自身 资 产 结 构 ，提 高 
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资 产 质 量 ，支 持 和 推 动 企 qk发 展 的 一 种 手 段 ，--·方 

面 要 考 虑 资 产 的 流 动 性 、增 值性 和 变 现 性 ，另 一 方 

面也 要 考 虑 整 体 经 济 形 势 和 政 策 变 化 。 只 有 这 样 ， 

民企 才 能 长 久 立 足 于 竞 争 市场 上 ，．fi-效 防 范 金 融 风 

险 。 

(二 ) 足 本业 ，培 育 企 业 “核 心 竞 争 力 ”。 民 营 

企业 由 于 具 有 在决 策 效 率 要 素 参 与分 配 等 方 面 的 

天 然 优 势 ，N-加 一t-其 独 特 的企 业 家 精 神 ，【太J而 比较 

容 易成 功 。但 是 ，民 企 在 做 大 后 却 往 往 贪 大求 全 ，偏 

离 自己 初 始 的 产 业 发 向 ，本 未 倒 置 ，其 最 终 结 果 就 

会 像 巨 人 、德 隆 一 样 。所 以我 认 为 中 国 的 民 企 要 想 

发 展 就 一 定 要 稳 ，要 以产 业 为 基 础 ，要 有 自 己 的 核 

心 竞 争 力。首先 ，要 把 tN国家 宏 观机 遇 ，雨点 发 展 已 

经 有 良 好 基 础 的 产 业 和朝 阡{产 业 ，如 产 者 服 务 

业 、消 费 者 服 务 业 和制 造 业 等 ，而 从 盈 利 能 力 一 般 

的行 业 中淡 出 。其 次 ，要 考 虑 困 内资 源 赋存 与 市场 

规 模 ，找 准 市 场 定 位 ，拥 有 差 异化 产 品 ，提 高 业 内 

部 的 资源 整 合 和 使 用 效 率 。 最 后 ，要 将 目光 投 向 国 

际 市 场 ，利 用 自身地 理 和技 术 优 势 积 极 发 展 外 向 型 

经 济 。未 来 中 国 企 业 的 发 展 趋 势 都 将 是 讲 实 力 、拼 

效率 。只 有 立 足 本 业 ，将 核 心 产 业做 大做 强 ，我 国 民 

企 才 能 真 正 发 展 壮 大 。 

(三 )提 升企 业 “信 用 度 ”。民营 企 业 由于 其 资产 

规 模 、产 业 特点 、组 织 程 度 、成 长性 及担 保 条 件 等 原 

因 ，在 争 取 贷 款 上 处 于 不 利 地 位 ，因 不 断 呼 吁 融 

资 市场 对 其 实 行 平 等 待 遇 。其 实 ，银 行 也 有 l其 苦 衷 。 

因 为 和 民企 的 信息 对 称 ，银 行 仅 凭 其 提 供 的 贷 款 

申 请 表 ，是 无 法 捕 捉 到 其 全 面 、真 实 的 信 息 的 ，而 H 

在 过 去 几 年 里 也确 实 小 断 出 现 银 行 资 金 投 放 错 位 

问题 ，因 而 在 为 民企 发 放 贷 款 上 显 得 更 为 谨 慎 。 因 

此 ，民营 企 业 要 获 得 银 行 的 支 持 和 理 解 ，就 必 须 先 

从 自身 做 起 ，建 立 起 规 范 透 明 的 制 度 体 系 ，跟 银 行 

之 间 建 立 一 个长 期 真 正 的 合 作 关 系 ，从 析 消 除 市 场 

乃 至 社 会 上 埘 民 企 的 “有 色 眼 光 ”。只有 民 企 整 体 信 

用 度 的提 升 ，才 能 从 根 本 上 解 决 其 融 资 难 的 川 题 ， 

也 才 能 在 当 一 时 资 金 ，占】转 不 过 来 时 得 到 银 行 的 宽 

限 维 护 信 用 ，克 服 自己 的 “ 视 ”行 为 ， ‘是 K 营 企 

业 谋 求 长 期 发 展 之 路 。 

三 、加 强我 国 民 营 企 业 外 部 环 境 建 设 

(一 )建 立健 全 金 融 风 险控 制 体 系 存 发 展 民营 

企 业 资 本 市 场 的 过 程 中 ，政 府必 须 建 桕 腹 的 JxL险 

控 制 系 统 ，有 效 防 范 金 融 风 险 。 系 统 主 要 包 括 i 部 

分 内 容 ：一 是 政 府 峪 管 ，要 构 建 中 央 和 地 力．1卡日互 配 

合 的且 以 地 方 为 主 的纵 向 监 管 机 构 体 系 ；二 足 行 业 

自律 ，要 加 强 中 幽 证 券 业 协 会 作 为 自律 组 织 的 功 

能 ，所 有 从 事 民 营企 业 资 本 市 场 的证 券 商 等 中 介 机 
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构 都 必 须 在 该 协 会 注 册 ， 并 接 受 自律 性 规 则 的 限 

制 ；三 是 市场 监 督 ，政 府 应 培 育 独 立 的 、有 权 威 的 民 

营 企 业 资 信 评 估 机 构 ，确 保 评 级 结 果 的科 学 ．客 观 

和 公 正 。 

(二 )理 顺 政 府 与 民 营企 业 的各 种 利 益关 系 。一 

足 明 晰 和 保 护 民 营 企 业 产 权 。产 权 制 度 的 明 晰 可 以 

增 强 民 营 业 的创 业 创 新 能 力 ，形 成 良好 的 信 用 基 

础 和 市 场 秩 序 ，闪 此 ，政 府 必 须 对 民 营 企 业 的 产 权 

进 行 清 晰化 并 保 障 正 常 产 权 荚 系 的实 现 。唯 有 如此 

才 能 对 民 企 提 供 有 效 激 励 和 约 束 ，形 成 公 平 竞 争 的 

市场 摹 础 ；二 是 建 立 和 完 善 民 营 企 业 融 资 服 务 体 

系 。融 资 问 题 一 直 是 制 约 民 营 企 业 发 展 的 最 大 瓶 

颈 ，因 此 政 府 必 须 采 取 有 效 措 施 为 民 营 企 业 营 造 良 

好 的 融 资 环 境 ：① 建 立 “特 色 ”金 融 机 构 ，如 组 建 政 

策 性 的 民 营 企 业 发 展 银 行 ，其 主要 作 用 是 对 需 要 扶 

持 的 民 营 企 业 发 放 免息 、贴 息 、低 息 贷 款 ，资 金 来 源 

可 通 过 政 府 拨 款 、金 融 机 构 发 行 政 策 性 金融 债 券 、 

向 民营 企业募 股等形式来解 决 ；② 建设 民营企业融 

资 担 保 体 系 ，通 过 增 加 民营 企 业 的 资 本 金 和 与 银 行 

的 博 弈 次 数 ，使 民 企 信 贷 产 生 最 优 的均 衡 解 ，从 而 

规 范 政 府 、银 行 及 民 营 企 业 之 问 的 关 系 ；三 是 健 全 

法 律 法 规 支 持 体 系 ， 为 民 营 企 业 耀 造 公 平 竞 争 环 

境 这 其 中不 仪 包 括公 平 交 易 法 、反 不 正 当竞 争 法 、 

禁 止 垄 断 法 等 ，还 应 包 括 破 产 法 ，即 对 于 陷 入 困 境 

的 企 业 ，政 府 一 定 要 给 一 点 机 会 ，不 能 一 棍 子 打 死 。 

这也符合现代企业制度发展模式。◎ 
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