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制度寻踪:公司制度卷      

总 序

  鸦片战争后的“强国梦”深深地再造了中国社会,刺激了中国人对人、社会以及各种

制度问题的再思考。特别是随着报纸、期刊类大众媒介于19世纪中叶进入中国,政论文

章开始走出传统的书籍,面向更广大的社会扩散,不仅从此改变了中国人的阅读习惯,而

且也改变了思想与知识的表达与传输方式。仅上海图书馆所编《中国近代期刊篇目汇

录》(上海人民出版社1980~1984年版),就收录1857~1918年间出版的期刊495种,共

计11
 

000余期,这些期刊无不刊载论说类文章。我们最近又将《申报》、《中央日报》、天津

《大公报》、上海《民国日报》的社论目录进行了汇总,共得47
 

812篇。管中窥豹,不难看出

近代报刊文章数量之庞大。

  近代报刊所发表的政论文章,虽然层次有别,风格各异,但多数是时人在特定的文化

与政治场域,感受个人与社会的处境,而进行思考与探索的成果。这些文章基本都湮没

在各大图书馆过刊书库之中,但只要坐下来,小心翻看那些早已泛黄甚至变脆的纸张,仔

细辨识那些漫漶不清的字迹,仍不难感受作者思想跳动的脉搏,审视他们的每一个精神

面相,与他们进行跨越时空的理性交流。每当此时,任何读者都会从中嗅出历史的芳香。

  这些文章虽然是“历史”的,但讨论的绝大多数问题都是“现实”的。之所以这样说,

既是基于近代中国的境遇与特征,也是基于尽管中国经济已经崛起了,但今人关心的不

少问题却仍然跟过去有所雷同。时人探讨过的许多问题,今天依然存在,只不过具体表

现不同;也有的虽然表象为当今所无,但仔细辨别,仍不难找出它们在今天的“后代”。当

代学界探讨得轰轰烈烈的一系列议题,诸如“民主与法治”、“政府与社会”、“国有与民

营”、“内销与外贸”、“经营与人事”、“产业优化与升级”、“公司治理”、“质量监管”、“三农

危机”、“地政演变”、“组织更新”、“制度变迁”等等,近代知识分子均有大量论著,部分成

果的思想深度当今学者仍难企及。

  这些论著是国人运用传统与现代思想方法,对中国国情与发展道路的认真思考,自试读结束：需要全本请在线购买： www.ertongbook.com



2    总 序

然构成了历史智慧的本土资源,一定程度上也是“中学”与“西学”交融或“西学”在中国本

土化之后的产物,理应受到人文社会科学研究者、爱好者的认真关注。有鉴于此,我们组

织人力,不惜成本,从浩瀚的近代报刊等史籍之中精选部分优秀成果,分类裒辑,冠名《历

史智库》,以期为相关学科研究奉献近代中国的素材与思想,俾加深对中国思想整体脉动

的把握,从而促进各学科的更大发展。

  我们规划的《历史智库》是一项庞大工程,需要分步进行。第一期先进行近代经济文

选的编纂,其他工程则尚在筹备之中。但愿我们的先期工作能成为引玉之砖,获得学界、

商界与政界的理解与同情,俾共同参与,完成其他学术工程。

陈志武(耶鲁大学管理学院教授)

李玉(南京大学历史系教授)

2009年2月



制度寻踪:公司制度卷      

前 言

  今天在中国,股份有限公司有近千万家,注册一家股份有限公司已经不会是新闻,也

不容易引起任何人的注意。但是,就在一百三十几年前的1872年11月,轮船招商局在

上海成立时,作为第一家华商现代公司,那可是一件历史性事件。那件事除了标志着“中

国人从此有了自己的蒸汽轮船了”,更重要的价值是,它开启了中国社会里企业组织或说

商业组织现代化的历程,这一历程是中国经济崛起、工业技术现代化的基础,也是中国现

代化进程的晴雨表。

  20世纪初美国著名经济学家、哥伦比亚大学校长巴特勒(Nicholas
 

Murray
 

Butler)是

这样总结“公司”制度的意义的,他说:“股份有限责任公司是近代人类历史中单项最重要

的发明;如果没有它,连蒸汽机、电力技术发明的重要性也得大打折扣。”
 

(“The
 

limited
 

liability
 

corporation
 

is
 

the
 

greatest
 

single
 

discovery
 

of
 

modern
 

times.Even
 

steam
 

and
 

elec-

tricity
 

would
 

be
 

reduced
 

to
 

comparative
 

importance
 

without
 

it.”引自:John
 

Micklethwait
 

and
 

Adrian
 

Wooldridge,The
 

company:a
 

short
 

history
 

of
 

a
 

revolutionary
 

idea,2003,The
 

Modern
 

Library)

  当然,对股份有限公司这一人类商业制度创新的重要性的认识,或许不要等到20
世纪初的巴特勒教授,早在中国晚清洋务运动时期,薛福成在《论公司不举之病》中评论

道:

  西洋诸国,开物成务,往往有萃千万人之力,而尚虞其薄且弱者,则合通国

之力以为之。于是有鸠集公司之一法,官绅商民,各随贫富为买股多寡。利害

相共,故人无异心,上下相维,故举无败事。由是纠众智以为智,众能以为能,

众财以为财。其端始于工商,其究可赞造化。尽其能事,移山可也,填海可也,

驱驾风电、制御水火,亦可也。有拓万里膏腴之壤,不借国帑,借公司者,英人

初辟五印度是也;有通终古隔阂之涂,不倚官力,倚公司者,法人创开苏彝士河
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是也。西洋诸国,所以横绝四海,莫之能御者,其不以此也哉?

  可见,薛福成更早就认识到,西方之所以强大,在于他们有汇集大量资本、“集中力量

办大事”、分散创业风险的方式,亦即公司。他说:“公司不举,则工商之业,无一能振;工

商之业不振,则中国终不可以富,不可以强。”

  现代公司相比于传统企业

  既然股份有限公司的力量这么大,它跟传统企业组织的区别在哪里呢? 我们可以从

以下几方面来比较。第一,传统企业一般是无限责任的,而公司则是有限责任,也就是

说,即使公司经营失败,股东的损失最多不超过已经注入公司的资本或者股本。股东的

损失最多以已投入的股本为止,这一点至关重要,是现代公司制度的核心原则之一,因为

这等于是把公司和股东在人格上、财务上、责任上进行隔离,让公司的钱独立于股东个人

的钱,让公司的责任独立于股东个人的责任,公司的生命也就独立于股东个人的生命。

这种独立与隔离既保护了股东,让股东个人不至于受累于公司,也保护了公司,因为公司

也因此不会受累于股东的债务和行为。

  有限责任派生出在法律面前公司作为法人的身份,亦即,公司跟自然人一样,享受法

律的保护,既可以像自然人那样起诉其他法人或者自然人,也可以像自然人那样被诉。

公司的这种独立的法律人格很重要,让公司可以有自己的章程和决策规则,按照自己的

生命力无限地生存下去。相比之下,传统企业因为跟自然人捆绑在一起,没有独立的法

律人格,其生命力往往是有限的、跟创始人的自然人生命连在一起,或者顶多富不过

三代。

  而之所以在有限责任的隔离安排下,公司具有几乎无限的生命潜力,又跟它让公司

更能独立地聘用职业经理人,实现管理权与所有权的分离,股东享有公司的财产权和收

益权,但掌握公司经营权的可以是跟股东没有任何血缘关系的职业经理。这样,真正管

理公司的人可以在很大范围去招聘,不一定非要自己的子女不可,这就让公司更有可能

找到最称职、最有能力的人来管理,因为股东自己的子女数量有限,虽然很靠得住,但能

力不一定高。

  也正因为有限责任以及上述派生出来的公司特点,使公司能在更加广泛的社会融

资,实现薛福成所讲的“官绅商民,各随贫富为买股多寡……
 

上下相维,故举无败事。由

是纠众智以为智,众能以为能,众财以为财”。试想,如果股东责任是无限的,除了可能赔

掉全部股本外,自己家产和子孙后代也要为潜在的负债付出,有谁会愿意入股一个由没

有血缘关系的人创办、管理的企业呢? 经营权跟所有权怎么能分离呢? 又有谁敢雇用一
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个没有血缘关系的职业经理人呢? 所以,有限责任是在广大社会范围内融集资金、分摊

风险、给公司以无限生命、让经营权能与所有权分离的关键。

  第二个差别在于传统企业的股权一般不能自由买卖交易,而股份有限责任公司的股

份却可以在公司之外的自然人或者法人之间进行交易转让。这种存在于公司之外的股

份交易市场又衍生出其他方面的差别:

  其一是通过股票的市场交易定价,给掌握公司经营权的管理层进行决策评估,好

的决策会受到投资者欢迎,其股价上涨,坏的公司决策会立即受到市场的惩罚,市场

对管理层的纪律作用就是这样进行的,市场交易就成了公司决策以及其前景的晴雨

表,在关键时刻会迫使管理层改变决策、纠正错误。相比之下,传统家族企业的股权

因为没有被交易,也就没有被定价,即使管理者出现严重错误,也不见得有机制将其

立即纠正。

  其二,股权一旦能交易转让,特别是能很快买卖转让,这又反过来鼓励更多投资者提

供资金,使公司的融资规模进一步上升、融资范围扩大,因为股东们不用担心资金会砸进

去出不来。

  其三,股权有了经常性的定价之后,也产生出一种新的商业模式,即通过创业创造公

司、将公司培养长大后卖掉公司的股权,以创办公司、卖股权赚钱致富,这反过来鼓励社

会的创业和创新,增添全社会的经济活力和创新活力。

  晚清后的中国经历

  股份有限公司制度的优势自不用说了,可是,这一制度引入中国之后的经历又如何?

继轮船招商局于1872年成立之后,“仿西国公司之例”成为一种新潮,很快出现了江南制

造局、机器织布局、开平煤矿、平泉铜矿……以至于到1882年酝酿成中国历史上的第一

次股市泡沫以及紧随而至的现代金融危机。

  我们还是看看薛福成在《论公司不举之病》中的总结,他评论道:

  中国地博物阜,迥异诸国,前此善通有无者,有徽商,有晋商,有秦商,皆以

忠实为体,勤俭为用,亦颇能创树规模,相嬗不变者数世;而于积寡为多,化小

为大之术尚阙焉。迩者中外通商,颇仿西洋纠股之法,其经理获效者,则有轮

船招商局,有水陆电报局,有开平煤矿局,有漠河金矿局。然较外洋公司之大

者,不过十百之一耳。气不厚,势不雄,力不坚,未由转移全局。曩者沪上群

商,亦尝汲汲以公司为徽志矣,贸然相招,孤注一掷,应手立败,甚且乾没人财,

为饮博声技之资,置本计于不顾,使天下之有余财者,相率以公司为畏途。非
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但西洋绝大公司,终无可冀幸之一日,即向所谓招商、电报、开矿三四局者,亦

遂画于前基,难再蕲恢张之策。如此而望不受制于人,其可得乎? 夫外洋公司

所以无不举者,众志齐,章程密,禁约严,筹划精也。中国公司所以无一举者,

众志漓,章程舛,禁约弛,筹划疏也。四者俱不如人,由于风气之不开,风气不

开,由于朝廷上之精神不注。西洋旧俗,各视此为立国命脉,有鼓舞之权,有推

行之术,有整顿之方,明效应之,捷于影响。”

  薛福成跟同时期的知识分子一样,固然对公司制度在西方实际运作中的表现言过其

实,因为即使到今天也并非没有西方公司出现欺诈、骗人的,否则就不会有金融危机了。

到薛福成、郑观应、李鸿章、张之洞的时期,只有美国经济才是由股份有限公司支配,而在

西欧大陆国家虽然也有一些股份有限责任公司,但它们并非经济的主流,尽管后来的20
世纪西方经济离不开这种商业组织形式的威力。

  但是,薛福成的论述中谈到了一个核心问题,就是股份有限公司在中国的“水土不

服”。为什么会水土不服? 对此,本卷收集的晚清和民国时期的论述文章都有涉及。只

是在晚清、民国时期的讨论中,有几个基本的深层制度原因没有涉及到。

  第一,前面讲到,股份有限公司的核心特点是“有限责任”,而是否能够真正保证“有

限责任”,不只是一个书面法规规定就能实现的制度安排,还得看相配的司法是否到位。

正因为中国历史上的第一部《公司律》是1904年的事情,当初的轮船招商局、江南制造局

等所谓的现代股份有限公司,实际上是没有法律支持的空中楼阁。甚至到今天的中国,

“有限责任”并不是一个可以自然假定能够享受到的制度保障。

  第二,跟股份有限公司制度相配的是方方面面处理契约诚信和委托代理关系的法律

架构,这里涉及到几方面的契约关系,一是不同股东之间的约定,二是股东与职业经理人

之间的委托代理约定,三是公司跟其交易客户之间的约定。为了协调这些不同的契约关

系、委托代理关系,就必须有相配的民法、合同法、商法执行架构。如果没有这些,所有那

些关于有限责任、管理权与所有权的分离约定都是没有意义、没有真实内容的。而支持

这些交易契约关系的法治架构又恰恰是传统中国所不具备的,所以,“股份有限公司”在

中国的水土不服是必然的结果。

  为什么中国没有支持股份有限公司的法治架构呢? 在深层次上,这涉及到儒家文化

的主张,涉及到儒家重视血缘关系但轻视超越血缘网络的诚信架构建设。也就是说,中

国原来没有尝试建立超越血缘、支持陌生人之间信用交易的制度架构。

  人类自古以来就有人际间进行跨越时间、空间进行价值交易的需要,亦即金融交易
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的需要。特别是在远古时期,由于生产能力低下,一个人过了今天难以保证明天还能吃

饱穿暖,所以,是人就有跟别人进行跨时空交易的需要,今天我收入多会给你一些,但今

后你收入多、我收入少时,你要给我以回报。这种金融交易可以通过非正式契约实现,也

可通过正式金融合同、证券来实现,股权交易就是一种跨时空的证券交易。既然自古就

有这种生存需要,那么为什么西方发展出了正式、外部化的金融证券市场,而中国却没

有呢?

  我们可从交易安全、保证金融交易信用的制度架构角度来理解。虽然有人际间进行

跨时空价值交易的需要,但是,如果没有一种保证契约执行的基础安排,人们会因为担心

对方未来失信、违约而选择不参加交易。当然,今天我们熟悉现代法治和宪政,知道这些

是保证契约权益的制度架构,但这些都是近现代在西方发展起来的东西,在远古没有。

在两三千年前,不同社会找到了不同的强化交易信用的解决方案,这些不同的解决方案

也给后来的金融发展带来了不同的后果。

  在中国,儒家的解决方案是基于“三纲五常”的名分等级秩序以及相配的文化价值

体系,其基础社会单位是基于血缘关系的家庭、家族。也就是说,儒家秩序的“硬性”基

础是自然的血缘关系和家庭,“软性”基础是“三纲五常”
 

价值体系。通过把两者结合在

一起,儒家文化的宗旨是使家庭、家族成员间的金融交易或说经济互助有坚实的信用基

础,将任何成员的违约风险、“不孝”风险降到最低。所谓“孝道”的意义亦即如此。通过

强化对后代的儒家文化教育,使家庭、家族成为大家都能信得过的金融、物质与情感交

易中心。

  用科斯的交易成本理论的话来说,在外部市场还不存在或不发达的境况下,跟陌生

人或没有血缘关系的人做交易,交易成本会太高,“失信”会太频繁。而如果在家族成员

间做交易,特别是在儒家文化体系下,违约风险小,交易成本自然低。实际上,在外部交

易环境不发达、外部交易成本太高的传统社会里,家庭子女越多、家族成员越众,家族内

部交易所能达到的资源共享和风险分摊效果就会越好,该族壮大下去的概率会越高。这

就是为什么在传统中国家家都喜欢多生子,都喜欢成为望族,而且最好是四世同堂、五世

同堂。在企业层面,差不多只有家族企业,极少有超越血缘合伙而成的非家族企业。血

浓如水,血缘等于诚信。

  儒家的成功之处在于,在农业社会生产能力的局限下,人们的确能在经济交易和感

情交流方面依赖家庭、家族,而且只能靠家庭。在那种境况下,以名分定义的等级制度虽

然阉割人的个性自由和个人权利,但的确能简化交易结构,降低交易成本。就像印度的试读结束：需要全本请在线购买： www.ertongbook.com
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种姓等级制度一样,儒家文化体系让以农为主的中国社会存在了两千多年。它最适合农

业社会。

  但问题也出在此,因为当家庭、家族几乎是每个人唯一能依赖的经济互助、感情交易

场所的时候,会让人们相信只有亲情、血缘关系才可靠,只跟有血缘关系的人做跨时空交

易,既使创办企业也只在家族内集资。我们说儒家文化抑商,其实这是儒家只认血缘亲

情、排斥“家”之外经济交易的社会哲学的一种表现:一般的“商人”跟自己不会有血缘关

系,怎么可以相信他? ———
 

既然对没有血缘关系的商人都不信任,不能跟他们做交换,

这本身又逼着人们更是只能靠“家”了,抑商反过来又强化了个人对“家”的依赖,没有别

的路可走。

  儒家文化长期主导中国社会必然会有两种后果。第一,相对于家族而言的外部市场

难以有发展的机会。市场的特点之一是交易的非人格化,是跟陌生人的交易,是只讲价

格、质量的好坏,而不必认亲情。因此,“家”之内的经济交易功能太强之后,外部市场就

会失去发展的机会,此消彼长。第二,由于陌生人之间的市场交易、利益交换机会有限,

在这样的社会里,就没机会摸索发展出一套解决商业纠纷、执行并保护契约权益的外部

制度架构,合同法、商法以及相关司法架构就无生长的土壤,没有机会发展。中国历代国

家法典侧重刑法和行政,轻商法和民法,把商事、民事留给民间特别是家族、宗族自己去

处理。当利益交易和民事范围主要以家族、宗族为界线时,生计与其他民事与其说是社

会问题,还不如说是家庭、家族内的问题,所以中国历来有详细的家法、宗法,而缺少国家

层面的民法内容。

  但是,超越家法宗法、不认人情的法律体系,偏偏又是现代股份有限公司制度所需要

的,无论是前面讲到的“有限责任”,还是方方面面的委托代理契约,其特点是超越血缘、

超越亲情的非人格化契约交易,没有相配法律制度的保障,这些交易内容就没有意义。

所以,过分地依赖“家”实现经济交易、感情交易的后果是,人们难以相信血缘之外的关

系,市场和商法、民法就没机会发展。于是,就有了薛福成描述的股份有限公司在中国的

水土不服!

  中国今后的发展

  本卷收集的论篇不乏言过其实的言语,但这些不是最重要的,更重要的在于在晚清、

民国时期以及在当时所能掌握的资讯情况下,他们所关心的问题以及所能思考到的解

读,跟今天中国社会关心的是那么吻合,尽管在用语上会有些区别,但内容上却是那

么近!
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  或许,根据今天我们掌握到的更多关于西方社会、西方制度的方方面面之后,我们会

觉得当时的论著是多么幼稚、天真。尽管如此,从本卷的论篇中,我们还是会真切地感受

到,中国社会的危机与追赶的紧迫性到今天还是那么一如既往。

陈志武(耶鲁大学管理学院教授)

李玉(南京大学历史系教授)

2009年7月20日
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