
《法律风险观察》第二期（2006 年 6 月 16 日）——《再看安然》/邵博、张济花 

法律业者——再看安然——邵博、张济花 

 

再看安然再看安然再看安然再看安然 

 

文文文文/《《《《法律风险观察法律风险观察法律风险观察法律风险观察》》》》研究员研究员研究员研究员 邵博邵博邵博邵博 张济花张济花张济花张济花 

 

今日安然今日安然今日安然今日安然 

  

 2006 年 5 月 25 日，美国一地区法院宣布，高管违规操作、治理结构不健全、对监管

合规视而不见……如果所有罪行成立，安然前董事长和 CEO 将面临最高 165 年和 185 年监

禁。 

  

 美国政府由安然事件发现法律监管的漏洞，由此，出台了一部上市公司合规管理相关性

法案：“萨班斯——奥克斯利”法案(Sarbanes-Oxley Act)，该法案的监管力度让许多梦想

到美国上市的中国企业望而却步。 

  

事件回放事件回放事件回放事件回放 

  

 从无名小辈到世界能源巨人的诞生，仅仅 20 年时间，安然缔造了世界商业神话。 

  

 20 年前，肯尼斯·雷创办安然公司，5 年前，安然成为四个“世界最大”：最大的天然气

采购商和出售商、电力交易商、能源批发做市商、电子商务交易平台。然而，2001 年，庞

大帝国走向崩塌。 

  

 2001 年秋天，安然的命运出现了分水岭。10 月，安然与两个关联企业的交易被媒体披

露，安然事件爆发。11 月，安然向美国证监会承认做了假帐：1997 年—2001 年间共虚报

利润 5.86 亿美元，并且未将巨额债务入帐。之后，安然遭受一次重大收购的失败打击。同

月，标准普尔等世界大牌证券评级公司将安然评级为垃圾股，安然市值由峰值时的 800 亿

美元跌至 2 亿美元。 

  

 同年 12 月，安然向法院申请破产保护，破产清单中所列资产价值高达 498 亿美元，成

为当时美国历史上最大的破产企业。2002 年元旦，纽约证券交易所宣布，将安然股票从道

琼斯工业平均指数成分股中除名。至此，这个曾经辉煌一时的能源巨人已完全崩塌。 

  

解剖安然解剖安然解剖安然解剖安然 

  

 高管违规操作、治理结构不健全、对监管合规视而不见，是安然破产的重要原因。此外，

安然事件还彰显了其公司内部的一些问题。 

  

 首先是公司董事会成员尤其是独立董事独立性的丧失。安然公司内部董事与外部独立董

事关系密切，独立董事甚至接受公司的资助。1999 年 6 月和 10 月，董事会两次准许公司

的财务官法思陶成立两家私营的合伙公司与安然做生意，捞取了 3000 多万美元的收入。而

安然公司做假帐的方式之一就是通过与这些内部人控制的合伙公司的关联交易来掩盖公司

债务。 
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 其次是复杂的公司结构和大量的关联交易。安然各类子公司和合伙公司数量超过 3000

多个，形成错综复杂的关联链条。而安然高管通过操纵财务报表，达到隐瞒亏损的目的。 

  

 上市公司信息披露失真。全球五大会计师事务所之一的安达信会计公司担任安然的审计

公司，同时，还为安然提供咨询服务。2001 年，安达信从安然收取了 2500 万美元的审计

费，但咨询和其它服务费用却达到 2700 万美元。安达信的双重角色混淆了内部财务管理与

外部监督职能之间的区别，使会计事务所独立的审计监督功能失效。安达信承认,在审计不

列入安然财务报表的合伙经营项目时犯下错误，没有发现安然把债务放到这些合伙经营项目

上，掩盖财务困境，4 年间虚报利润 5.86 亿美元。 

  

 内部审计制度的缺陷。在安然事件中，公司的内部审计机构向公司高级管理层报告工作，

审计的内容、范围和结果报告都受到管理部门的限制，致使董事会无法全面了解公司经营管

理和财务的真实状况。 

  

启示启示启示启示：：：：未雨绸缪是关键未雨绸缪是关键未雨绸缪是关键未雨绸缪是关键 

  

 安然事件后有一组数字触目惊心：安然事件使得美国资本市场直接损失超过 1000 亿美

元，合人民币近 1 万亿元，这是 2001 年中国股票市场总市值的 70%以上，而间接损失超过

2000 亿美元。假若安然事件在中国股市上演，对中国股市造成的冲击和破坏可想而知。 

  

 几年前，中国股市也上演了一幕幕公司丑闻：银广厦、中科创等一系列事件给中国股市

造成了极大地破坏力，而其对投资者信心的影响至今都难以完全消除。 

  

 防患于未然，公司治理必定先行。一个良好的公司治理首先是要保护股东和相关者的利

益；其次，确保董事会对公司的战略指导和有效管理；再次便是高标准的信息披露。 

  

 此外，独立董事在公司领取的是固定工资，这在一定程度上抑制了他们监督的积极性，

还需要采用一些适当的激励措施。内部激励除物质奖励外，更多应采用精神鼓励的办法，如

建立独立董事信誉登记制度，定期向外公布。 

  

 公司在组织机构设置和人员配置方面应做到董事会和总经理分设、董事会和总经理班子

分设，避免人员重叠。推行职务不兼容制度，杜绝高层管理人员交叉任职。这样既可以保持

董事会独立性，又能提高决策科学性。 

  

 同时，企业需要完善公司内部控制的设计与监督机构，并采取必要的监管合规风险防范

措施。公司还应当加强对公司员工监管合规意识和国际最佳做法的培训活动，通过提高高层

管理人员的合规意识，防范法律风险。 

  

 制度是一种行为规则，“没有规矩，不成方圆”。然而，如果公司的高管或者董事不讲

正直、诚信，制度安排就将显得苍白无力。当巨额的经济利益与道德规范发生冲突时，也许

只有诚信教育才能使天平倾向于道德规范。“安然”事件表明，进行诚信教育刻不容缓。 
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再看安然财务合规管理问题再看安然财务合规管理问题再看安然财务合规管理问题再看安然财务合规管理问题 

  

 第一，安然以复杂的财务结构掩盖存在的问题。 

 

 第二，在会计处理上，安然率先采用了一些技术，使公司能够记录尚未创造收入的长期

合同的赢亏资料。 

 

 第三，安然公司自定会计条目。 

 

 第四，安然钻了美国通用会计准则(GAAP)的空子，在财务报表中不如实反映负债。 
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