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第一章 股份制原理

第一节 股份制的概念与发展过程

    一、股份制的概念

    股份制从经济学的角度看就是一种企业组织制度，即按

股份公司形式组建和经营管理企业的制度.之所以称为股份

制，是因为这种企业的组织形式、组建和管理原则均由有关

的法律来确定。股份制的另一含义是指企业普遍采用这种组

建形式，即为某一国家企业的基本形式.

    从广义上说，凡是通过各种不同份额资本(股份资本)的

集中.组织法人企业 (公司)从而进行联合生产与经营，并
按投入资本的份额参与管理与分配的形式，都可称为股份制.

从狭义上说，股份制就是指通过发行股票、建立股份公司筹

集资本、进行生产和经营的形式。

    股份制是商品经济社会中企业(公司)的一种组织形式，

特别是当代发达国家的大公司，多采用这种形式.所谓公司，

是指依据公司法组织、登记而成立的、以盈利为目的的、由

两人以上集资组成的法人组织.现代公司组织有多种类型和

形式。就其组织形态而言，主要包括股份有限公司、有限贵

任公司、无限资任公司、两合公司和股份两合公司等。
    股份有限公司是指通过法律程序，向社会发行股票筹集
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资本的一种企业组织形式。这种公司的主要特点是全部资本

由等拼股份构成，股份以股票的形式公开发行，股东以其所

认股份对公司负责，公司以全部资产对公司债务承担责任.股
份有限公司是当前西方国家大企业所普遍采用的企业组织形
式.

    有限责任公司是指由出资人各方出资，每个出资人以其

所出资颇对公司负责，公司以其全郁资产对其债务承担贵任
的企业法人，在西方国家，有限贵任公司一般是指股东人数

较少，不邀请公众公开认购股份，不公开发行股票，不允许

·股份在证券交易所进行交易，股东负有限责任的中小型公司

企业.当然某些有限责任公司的股本也有超过股份有限公司
的情况，在西方国家中，有限责任公司的数最大大超出股份

有限公司。

    无限责任公司是指两个以上的股东组织的对公司负无限

连带清偿贵任的公司，它的主要特点是股东对公司债务负无

限清偿的连带清偿贵任，一旦公司资产不足以清偿俊务时.全
体股东或部分股东用自己个人财产清偿全部债务。无限公司

股东有权参加管理公司事务，H前西方国家还存在无限责任

公司，但数量很少，原因是这类公司不利于保护投资者的利

益，风险太大，一旦公司倒闭，往往导致股东倾家荡产。

    两合公司是指由无限窍任股东和有限贵任股东共同组成

的公司。无限贵任股东对公司俄务负无限连带清偿责任，有

限JR任股东仅以出资额为限对公司债务负贵。股份两合公司
也是两合公司的一种，只是有限责任部分的资本分为等额股
份，可以发行股票。两合公司是有限责任公司和无限责任公

司之间的中间形式，它既可通过无限责任股东取得外界信任，
  2

此为试读,需要完整PDF请访问: www.ertongbook.com



又可以通过有限贵任吸收大量资金.

    股份有限公司和有限贵任公司是现代公司制度的主要形

式.我们通常所说的股份制，也主要是指现代公司制度中的

有限贵任制度。因此，股份制‘般地说是股份有限公司和有

限责任公司的组织形式。本书所说西方股份制和我国的股份

制，是指现代公司制度中的股份有限公司和有限责任公司的

企业组织形式。

    二、股份制的出现

    股份制是一个历史范畴，其渊源可以追溯到几千年以前。

早在古希腊、古罗马时代，在宗教和军事组织中就出现了类

似股份公司的组织形式。在西罗马包税人的股份委托公司中，

可以看到股份制的潜影。在中世纪，封建国家也曾利用股份

方式为战争筹措资金。但这些与股份制、股份公司还不是一

回事。

    近代公司制度是随着资本主义的发展逐步形成和发展

的。最初的公司一般是无限公司形式，以家族结社为起点。

    早在12世纪到14世纪，意大利就有同血族的人共同经

营的团体.到了14和15世纪，这种团体就作为公司在宫府

注册登记，凭商号作交易，后来又吸收亲戚以外的人为成员，

把公司的财产和各成员自己的财产分开而相互独立。这种做

法在15世纪到18世纪已普及到整个欧洲，成为最普通的企

业组织.欧洲文艺复兴时期，意大利的自由都市出现了名叫

“康孟达”(commends)的组织。这是两合公司的原始形式.

“康孟达”契约像包办契约、雇佣契约，又像贷款v约.就其

利益按一定比例分配这一点来说.它实际是一种组合契约.在

其组合成员中。有从事海外贸易的商人，有只出金钱援助的



投资者。投资者最初对营业方针等方面作出种种干涉，后来
根本就不参与，成为单纯出资者，只负担“有限责任”，对事

业的经营毫无关系.16世纪，意大利和南德意志的大商人广
泛吸收居民资金以资运转，除付给居民以一定比例的利息外，

还对参加康孟达存款者分配利润.这些投资者实际上近似于

股份两合公司的股东。

    15世纪末，地理上的大发现使世界商业形势为之一变.

意大利和德意志都市的商业衰落，西班牙、葡萄牙、荷兰、英

国等相继兴起，重要的商业道路已由西半球转向东南亚。当

时进行海外贸易，要与远隔重洋尚未开发的各国通商，不得

不在航路不明的海上与风暴、土著和海盗作斗争，因此极其

危险，非一人单独所能经营.在葡萄牙，贸易属半官方半民

间性质，先用军队占据根据地，政府自行组织舰队，把舰队

的一部分贷给商人.荷兰和英国，国家不直接经营，商人以

自己共同力量来进行海外贸易.1600年和1602年英国和荷

兰相继成立了东印度贸易公司，此后欧洲各国也陆续成立特

许贸易公司.由伊丽莎白一世特许成立的英国东印度公司，在

历史上影响较大.当时每次航海开始时筹集资金，航海结束

后进行结算，参与投资者收回自己的股本和利润。每次航海

的投资成员都有变化，投资额也有差异.因而还不是真正意

义上的股份公司。然而，特许贸易公司的内容和本质巳具有

股份公司的要素.在这种公司里，个人资本作为股份为各人

所有。选举指定官员来管理资产.一旦股东缴足所认购的股

款，股东的个人财产便与公司财产严格区别开来，股东对于

公司债务不再负担无限连带清偿责任.就其规模而言，荷兰

东印度公司其资本总额达650万基尔特(Guilder)，据说董事
  4



有60人，英国东印度公司最初设立时股东近千人，以后稍有

减少，到1680年仍有550人，其资本总额为160万英镑.就

公司机构而言，英国依照 “行会”惯例召集股东大会，选举

董事，另设社长一人，各董事在社长领导之下执行公司实务。

实际上，它以10-12人为董事，近百人作为大股东参与公司

的内部管理。荷兰则是依照宪法制定了选举法，出资5 000基

尔特以上的股东召集协议会，选举60个大股东为董事。由此，

以有限责任股东投资兴办的股份有限公司逐步发展起来。

    三、股份制的初步形成

    资本主义经济的发展，要求有固定的、独立的股份集资

和企业组织形式。17世纪到19世纪，随着资本主义经济稳步

发展.世界市场的进一步扩大，股份制逐步成为企业的主要

组织形式，并日趋完善。

    17世纪上半叶.英国詹姆士一世时期，第一次确认了公

司作为独立法人的观点。1657年，英国出现了一种较为稳定

的公司组织，股本趋向于长期投资，股息定期发放，股票市

场也已出现。最早的证券交易所是1613年设立的荷兰阿姆斯

特丹交易所。

    17, 18世纪，股份公司首先在银行、保险、交通运输及

公共事业部门等得到发展，如矿山公司、制造公司、运河公

司和水道公司等。1800年美国有219个桥梁和运河公司，67

个银行、保险公司和6个制造公司为股份公司。

    当时，银行业和保险业中的股份公司最为稳定，其它多数

是昙花一现的“泡沫公司”。1694年以股份方式设立的英格兰

银行，虽然比东印度公司晚了几十年，但它却显示了股份公司

的意义和作用，成为以后各国银行和其它公司的模仿对象.美



国第一家国家银行— 美国联邦银行在1790年成立时，也是

通过发行25 000股股份兴起的，其中私人股份占4/50 1826

年英国颁布给股份银行一般法律许可的条例后，股份制银行

得到了迅速发展。1833年英格兰有33家股份银行，1841年

就发展到115家。到19世纪末，几乎所有的银行都是股份银

行了。股份制银行之所以大发展，是由于信用制度是资本积

累和集中的有力杠杆。“信用制度是资本主义的私人企业逐渐

转化为资本主义的股份公司的主要基础”。①股份银行可以大

大增强资本集中的实力。因此，银行业在促进股份公司发展

的同时，也首先使自己股份化了。

    股份公司在交通运输业中得到迅速发展。英国在18世纪

70年代到19世纪20年代，修建了长达3500公里的运河系

统。在当时还没有铁路的情况下，运河系统的修建扩大了交

通运输能力，它的运输费用仅为公路运输的1/4到 11/2。运河

系统促进了资本主义市场的扩大 ，进而促进了经济的发展。这

样浩大的工程，利用股份集资是最好的办法。美国修建运河

也利用了股份形式。铁路建设更需要巨额投资，更离不开股

份公司。英国从19世纪初开始修建铁路，到1838年建成已

通车的铁路800公里，而1848年就达到了800。公里。美国

铁路建设从1828年开始.1842年达到2808公里。在铁路建

设中。都采用了股份集资形式.铁路的建设对资本主义经济

的发展起了巨大作用.

    四、股份制的广泛采用

    18世纪下半叶工业革命开始后.企业规模迅速扩大。18

① 《马克思思格斯全集》。第W卷，第498页，人民出版社，1974年
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世纪末在纺织业、玻璃制造业、冶铁业、采掘业和煤气工业

等行业中已经出现了一些雇工几百甚至上千人的企业，有的

已采取了股份公司形式，但在整个工业企业中所占比例是极

小的。直到19世纪初，英国企业仍以传统的组织方式和合伙

经营为主。

    19世纪中叶前后，随着工业革命的完成，资本主义生产

力得到迅速发展，各行业都出现了一批较大规模的企业.这

使得创办新企业和维持企业一定生产规模、改造技术所需要

的资金，已不是独资或合伙所能满足，于是资本主义各国普

遍采用股份公司形式，建立起各种股份有限公司和有限责任

公司。英国在1824年同时设立了234家大公司，其中主要是

铁路公司和汽船公司。1834年一1836年又成立了300多家公

司，以铁路为最多，运河、矿山、海运、银行、保险等也多
有设立.1844年“公司注册法”制定后，股份公司大为增加.

1844年至1855年注册数达4 490个以上。1855年英国认可

了公司的有限责任制，1862年颁布了股份公司法，使股份公

司得到了飞速发展，1873年股份公司已达到1 234家，1880

年仅奥耳德姆一地纺织业的股份公司就占了英国全部纱锭的

1/7。由于股份公司有很大优越性，不少独资和合伙企业纷纷

改组为股份公司，股份公司成为英国企业的主要形式。股份

公司的发展，使企业规模迅速扩大，有力地促进了生产的发
展。1850年一1870年，英国煤产量从4 980吨增加到11 200

万吨;生铁从224万吨增加到61。万吨;棉花涛费量从26. 8
万吨增加到49万吨。1870年，英国在世界工业中所占的比重

为32纬.在世界贸易中所占的比重为25%，均为世界第一位。
英国经济的迅速发展，与股份制的发展与完警有极大关系.



    与此同时，在其他资本主义国家中，股份公司也得到了
相应的发展。早在18世纪末，美国就出现了股份公司，1799

年杜邦创立的火药公司就是通过吸收每股为2000美元的15
股资本创立而成。1817年美国各州颁发的公司执照已达1800

个，虽然大多数仍以合伙方式组成，但股份公司已开始普及.

到1875年，大多数州都为公司的发展制定了法律。1873年波

士顿纺织制造公司成立，拥有30万美元股金，20年后增加到

10。万美元。1902年钢铁公司成立，股金14亿，成为第一个
10亿美元以上的公司.法国的普通股份公司为数很少，所设

立的大多数是股份两合公司。从1826年一1836年的10年间

股份两合公司就达到116。家.1855年，仅巴黎就设立了327

家.1856年实行了取缔股份两合公司的法律，普通的股份公
司开始发展起来。德国的股份公司在1870年以后也得到了广

泛的发展.

    五、股份制的新发展

    19世纪末到20世纪初，资本主义发展到现代资本主义

阶段。股份公司不再是当初的特殊现象.已深入到社会经济

的各个方面。股份有限公司已成为现代公司制度的典型形式。

在当代西方国家中，无论是工业、商业、农业还是金融业大

都是股份公司，尤其是在第二次世界大战以后，股份制有了

新的变化和新的特点:

    (一)股份公司的规模巨大，形成了托拉斯、康采恩等大

的垄断组织.美国在19世纪末就出现了第一个托拉斯一一美

孚石油公司.1904年1月，美国已有445个托拉斯，其中7

个特大的工业托拉斯吞并或支配了1528家企业。20世纪初，

各大托拉斯控制了美国石油生产的95写。钢铁生产的“%，
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化学工业的81%，金属工业的77%+铝业的85%，制糖业和

烟草业的80%。托拉斯已成为美国经济生活中的统治力量。

第一次世界大战后，德国、英国和西欧其他一些国家的托拉

斯、康采恩组织得到了迅速发展。日本约有20个大康采恩，

其申三井、三菱、安田、住友4个最大的康采恩是日本经济

的统治力量。

    (二)产业资本和金融资本融合，形成了巨大的金融财团。

由于资本的积累和集中及扩大生产规模的需要，出现了工业

和银行互相参股、持股、控股，互相在对方组织担任董事、监

事等要职，参与其管理的情况，工业与金融业融为一体.成

为金融财团。60年代初，西德最大的3家商业银行的代表在

西德经济界共占有1347个领导地位，德意志银行行长同时兼

任16家大工业公司的监事会主席。在这家银行监事会的14

名成员中。有西门子公司、莱茵电力公司等西德最有势力的

垄断企业的7名代表。美国摩根保证信托公司的领导成员兼

任233家公司的董事.在270家公司中拥有50%以上的股

份.而摩根保证信托公司的董事.几乎全部由一些大公司、大

银行的经理、董事长或董事兼任。在日本，金融机构已成为

股票上市公司的最大持股者，而且持股比例不断上升，1974
年为36. 8%. 1979年已达到40%。金融资本成了控制经济

命脉的重要力量。

    (三)股份资本国际化，形成跨国公司.19世纪末，主要

资本主义国家已开始出现少数国际垄断组织。两次世界大战

期间，跨国公司已有相当发展。二次世界大战以后，由于科

学技术发展突飞猛进，新兴工业部门大批出现，金融资本急

剧膨胀，生产大量过剩，争夺世界市场日趋激烈，促使跨国



公司空前发展。50年代美国跨国实力最强，60年代日本和联

邦德国开始崛起。70年代以来，跨国公司更为迅猛发展，它

们的产品和劳务价值约占发达国家总产值的1/3，产品销售
额占世界出口总额的一半以上.有的跨国公司资产上千亿美

元，年销售额也近千亿美元。跨国公司出现新特点，一是国

外投资活动比较集中，80年代初，美、英、联邦德国、加拿

大等国就占国际直接投资的40%。二是直接投资重点为发达

国家。三是前苏联、东欧和一些发展中国家也开始利用跨国

公司形式对外投资，四是发展中国家为了利用外资、参加国

际分工，开始发展“多国公司”，主要有以下几种:集团性联

合公司;几个发展中国家政府出资组建联合公司;几个发展

中国家的私人资本组建联合公司;发展中国家同发达国家组

建联合公司、合资企业等。总之.跨国公司和其他国际性公

司在世界经济发展中已成为一支不可忽视的力量。

    (四)法人相互持股、参股是现代股份制的一个重要特点。

法人相互持股、参股有两层意思，一是指在一个股份公司内，

主要是法人股份;二是指本股份公司也以法人身份对外投资，

参与和持有其他股份公司的股份。法人相互持股，主要是企

业之间相互控制、相互协作的需要，它导致了企业互为所有

者。在法人持股者中，金融机构又是主要持股者。例如，日

本丰田汽车公司的前10位大股东中.有8位是金融机构，在

金融财团内部的各企业之间相互持股的现象尤为普遍。在企

业股份构成中.法人持股率不断上升，个人持股率下降。在

日本，1949年个人持股率为69%, 1982年下降为28%;而

同期法人持股率却由15. 5%，上升为“.7%。法人持股使

企业中纯悴个人资本量减少，使资本更加社会化，也形成了
    10



企业之间相互制约的机制。

    (五)由于现代股份公司大盘发行股票，且股票交易非常

发达，导致股权多元化、分散化。持股者不仅有自然人，还

有企事业法人、政府部门外国法人与个人，很多普通市民也
掌握一些公司股票.美国公众直接或间接持有公司股票的人

数高达1. 33亿，约占美国人口的&0%。股权的多元化和分

散化，使得股份公司的所有权和经营权更加分离.例如，美

国通用汽车公司的股东多达200万人，股票总数为4亿股。平

均每个股东持有200股。没有任何一个持股者能够持有1%
的股票，任何个人很难依据股权控制公司的运行，企业越来

越成为社会企业或 “全民”的企业。

第二节 股份制的基本运作原理

    股份制作为伴随工业化大生产而发展起来的一种企业组

织制度，在组织与决策、产权关系、激励及约束机制等方面

逐步形成了与传统纯悴私人企业不同的、独具特色的运作机
理 。

    一、股份公司的组成成员

    在各种股份公司中，最具代表性的是股份有限公司，所

以，我们以股份有限公司为代表，分析研究股份制的运作原

理。

    股份有限公司通常由四部分人组成:(1)股东;(2)蓝
事，(3)经理人员，(4)一般的雇员.

    股东即公司股票的持有者，这些人大部分是公可资本的
出资人，只有极少部分股东是因公司赠送的“干股”而成为
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股东的。因此，全体股东是股份有限公司的资本所有者。根

据公司法和企业章程，股东在公司内享有一系列的权益，这

些权益主要包括收益权、表决权、股票转让及监督管理权等。

作为公司资本所有者股东已失去了传统意义上的所有权，而

这正是股份制与传统的各种企业制度的一个根本区别。

    对于任何股东而言，他们是花钱买股权，利用股权在未

来获取更大的收益.买哪个公司的股票、成为哪个公司的股

东完全是建立在自愿基础上的，在股东投资之前，他对投资

股票所能换取的东西是完全了解的，股东收益的不稳定性也

是事先已知的，是否要成为某公司股东完全由投资者自己决

定，这为股份制实现产权分离提供了条件和基础。此外，由

于股票市场的存在，是否及何时退出股东行列也是自由的。

    董事会是由全体董事组成的公司最高管理决策机构。董

事及董事长由全体股东选举产生，每位股东选举权的大小取

决于他拥有的公司股份比例，拥有的股份越多在公司内的选

举权和发言权也就越大，董事会成员可以是股东也可以不是

股东。董事会采取任期制.每届董事会均由股东大会选举产

生，可连选连任。

    董事会是公司法人，董事长是法人代表。董事会是公司

全部实际资产 (实物、货币、证券等)的所有者，拥有对公

司资产的经营、、使用、处置权和部分的收益权。而作为公司

的终极所有者，股东拥有的是公司资本的价值形态的所有权，

即股权，股权与资产所有权是不同的，这也正是股份制的特

色所在.

  ‘经理人员是公司聘用的经营管理骨干，这些人通常都有

较丰富的经营管理知识和经验。公司总经理、副总经理一般
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