大股东与美国公司变革

案例来源：人民网新闻：《改进上市公司管理——美国证交会拟交还股东监督权》，2004年4月5日
2004年3月初，美国娱乐业巨头——迪斯尼公司上演了一出股东“逼官”的大戏，身兼公司董事长和首席执行官的迈克尔·艾斯纳被剥夺了董事长一职。3月下旬，万年能金融公司董事会被迫接受4家机构投资者联合提出的董事人选；迫于股东的压力，微波—世界通信公司出台了一项新规定：公司董事会在任命新董事时必须向持股数量超过15%的大股东征询意见。

自从迪斯尼股东炒了老板的“鱿鱼”之后，美国一些公司股东要求变革的呼声日益强烈，就连美国证券交易委员会也变得积极起来。美国证交会计划推出新的政策，其核心内容是，允许拥有5%变通股的公司股东直接推选董事人选。按照证交会的说法，此举的目的是使股东更充分地行使对公司事务的监督权，同时也可以减少由于监督不力导致的公司管理层的各种违规行为。

案例评析：

从本案例可以看出，上述三公司的行动表明股东对公司的监督功能日益增强。在推动转变的过程中，大股东及机构投资者的作用至关重要。

在现代企业制度中，大股东与小股东之间存在着角色和行为差异。根据监督成本与收益的对比关系，大股东有更大的积极性去监督经理们的工作，而小股东则更容易产生“搭便车”的行为。

这种情况可以用博弈论中的“猪智博弈”进行分析。我们知道，在“猪智博弈”中，“等待”是小猪的占优策略，“按按钮”是小猪的劣策略。最终的博弈均衡是：小猪等待，大猪按按钮。在上例中，大股东相当于“猪智博弈”中的大猪，小股东相当于小猪。在大小股东是否密切监督经理工作的博弈中，大股东因为利益攸关会担当起搜集信息监督经理的责任，而小股东则坐享其成也可因大股东密切监督经理的工作而得益。
