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| 文 · 仲继银

对于中国人，“公司”这个词并不

陌生，甚至有人将之追溯到了孔子和

孟子的只言片语。公者，数人之财，

司者，运转之意。弊而为高，合小而

为大，合并而为公之道，是谓公司。

无论如何，我们可以断定，作为

与英语company一词对应的“公司”

是中国自创，是少有的几个不是从日

本这个二传手转过来的现代经济和商

业用语。日本至今称公司为“会社”，

韩国也是从日本引进了“会社”。

汉语中完整的“公司”一词使

用，先是用于18世纪沿海对外贸易中

的商业合伙关系，然后是用于英国东

印度公司的中文译名。

现代含义上的公司概念进入中

国，也不算晚。1865年颁布的《香港

公司条例》中，公司这个词语的现代

含义就确定了下来。1865年的《香港

公司条例》允许上海的公司在香港注

册，这使其实际的影响力超出了香港

本身，辐射到了中国大陆，也使“公

司”的中国之旅正式踏上征程。

1865年《香港公司条例》与英国

1862年《公司法》大同小异，这比法

国（1867年）、德国（1870年）、日本

（1872年）和意大利（1882年）等国颁

布现代公司法的时间都要早。

即使是从1904年大清公司律的颁

布算起，中国引入现代公司法的时

间，也还不算是太晚。可是至今中国

的现代公司制度都没有发展成熟，公

半生不熟的中国“公司”
中国企业从传统的合伙经营模式向现代公司模式转型，在1865年香港公司条例颁布之时，就已
经开始了，但至今没有真正完成。150多年过去了，“公司”在中国还是处于一种半生不熟的
状态

仲继银，中国社会科学院经济研究所研究

员、公司治理研究专家
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司治理和管理的现代化转型困难重

重，更谈不上“公司”成为主导性的

经济力量了。

从礼仪到法律 公司法的有限影响

科大卫在其《中国与资本主义》

一书中提出，中国商业的发展在很大

程度上依赖于庇护制度，以及处于礼

仪（而不是法律）规范之下的合伙关

系。19世纪后半期，在西方的影响之

下，这种结构开始发生转变。整个20

世纪，中国一直处于这个转变的过程

之中，直到今天还远远没有结束（中

文载科大卫著《近代中国商业的发

展》第三篇“资本主义萌芽与近代经

济变迁”第160页）。

初民社会都是内部礼仪秩序、外

部暴力秩序，商业世界也不例外。西

方世界从17世纪爆发商业革命到19世

纪爆发工业革命，逐渐抛弃了商业上

的礼仪外衣，建立起来了一套以法律

为基础的商业秩序。中国在16世纪就

发生了商业革命，但却没有孕育出一

套个人主义的意识形态，反倒是强化

了礼仪的力量，并将作为一种政治统

治工具的礼仪扩展到了商业领域。

明清时期的中国已经形成了契

约传统，特别是在土地交易领域。商

业合伙和经营领域里也出现了书面契

约。但是这种契约行为主要存在于私

人领域，是民间行为，没有现代意义上

的商业法律。明清时期的商业仲裁者是

行会，而不是衙门。行会制定行规，也

代表其成员与外人和官府打交道。

商事诉讼都是附着于刑事诉讼

之中，不涉及刑事犯罪的商事纠纷案

件极为少见。这是因为没有独立和职

业的司法体系，行政长官兼任法官，

官府直接判案，对刑事案件不得不处

理，因直接涉及到社会稳定，对民事

纠纷则是一种厌烦的态度。发生民事

争议告到官府，官老爷可以不分青红

皂白，先各打五十大板。不是万般无

奈，私了都要好于告官。

长期缺乏可靠法律的条件下，

中国人形成了一套不依赖法律、也不

善用法律的生存之道和文化传统，不

用说一直缺乏商业法律传统的中国内

地，就是从英国治下香港的缓慢商业

转型中也可见一斑。

1865年的香港公司条例，为中国

的商业运作提供了一个新的制度架

构，也为中国政府的公司法立法提供

了一个范本。1904年大清公司律的起

草者伍廷芳，在香港接受教育，后又

留学英国，在服务于清政府之前，他

还在香港立法委员会任职过。大清公

司律颁布时，现代公司概念正式进入

中国已经有了四十年的时间，公司相

关事务已经有了一定的生成与发展。可

是公司制企业模式还是没有被中国商事

企业欣然接受，就是在香港也不利外。

只有企业希望在家族之外拓展资

本来源，或者希望通过“有限责任”

的形式保护主要大股东的利益等等

时，他们才会感觉到有必要按公司法

的要求进行注册。直到1903年，在香

港公司条例颁布近四十年的时候，根

据公司条例注册的公司数也只有386

家。到1939年，在香港正式注册的公

司数量才达到1,134家，其中703家为

香港公司、130家为香港中国公司、

301家为外国公司。香港中国公司和

香港公司的区别是前者主要在中国内

地经营，后者主要在香港经营。相比

之下，日本1879年有153家股份公司，

1882年有3,336家股份公司，1902年发

展到了8,612家。

股份公司在日本的快速普及，

有以下几个因素。一是公司这种制度

下，股东承担有限责任、股份可以自

由转让，更容易筹集资本。二是公司

这种企业形式，在当时是与备受推崇

的西方制度和技术相联系的。三是更

容易获得人才，当时日本社会中的精

英人物——前武士们，不喜欢在传统

家族企业中工作。这三点原因其实可

以归结到一点，就是日本明治维新全

面引进了西方的现代法律体系，特别

是民商法律，整个社会都存在着一种

要向西方强国学习的氛围，日本启蒙

思想家福泽谕吉直接提出了“脱亚入

欧论”。

从香港公司条例到大清公司律，

都同样提供了股东有限责任和股份可

自由转让等公司制企业的优势要素，

却没有对中国企业形成同样的吸引

力。祖先崇拜文化下的中国人眼里，

世间没有新鲜事。在面对一种新事物

的时候，中国人的第一反应总是“我

家不有嘛”，总要先从自己的老祖宗

那里寻找根源。

中国传统社会里也确实存在着

类似公司制企业所具有的那类优势要

素。首先就融资来说，治水社会下高

度发达起来的强势政府，能够通过行

政手段有效解决一些庞大工程的建设

问题，除长城这一代表作之外，还有

高度发达的官窑等等。民间手工业和

商业发展的融资需求，则是通过家族

和宗族制度得到了相当有效的解决。

在人才方面，中国的科举制度无疑具

有相当的优势，可以实现优秀人才的

自下而上流动。企业经营中，家族企

业的长期雇工和伙计，往往也能最终

成为合伙人。这使中国的优秀人才，

既会热衷于科举考试（包括今天的高

考和公务员考试）晋升，也不会拒绝

进入传统文化下的家族企业发展。他

们对体制依附和人身依附很习惯，公

司制企业所提供的制度保障上的人身

平等，没有成为他们的追求。

由于战乱不断，中国从1904年的大

清公司律，到中华民国时期的几部公

司法，都没有机会得到很好的贯彻和落

实。即使没有战乱，这些法律能被落
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实到什么程度，也是一个疑问。香港

到1960年代，公司注册的数量才开始

猛增。原因有两个：银行要求公司使

用一致的名称，企业为了使用银行服

务而正式注册；欧美对香港的出口商

品实行配额，必须是正式注册的公司

才能得到这些国家的进口许可证。 

从这时候开始，随着管理和金融

等各方面的新需求，名义或说正式结

构上，传统家族企业逐渐被现代的公

司结构所取代，但是这种公司结构还

是在家族的控制之下，也没有割断与

传统经营方式之间的联系。

“无所不能”的政府和适应力极

强的家族及宗族制度

中国可以用行政命令的方式修

出长城，但却兴办不出同样规模的商

业企业，这背后其实是同一个原因：

自秦始皇开始，中国就要么是混乱，

要么是一个“无所不能”的政府。在

这个无所不能的政府之下，有一套发

达且适应力极强的家族和宗族制度与

其相互支撑。中文字面含义上的“公

司”事务，在中国就是由政府和宗族

以及其他各类集体组织等来完成的。

严复将穆勒的《论自由》翻译为

《群己权界论》可谓是绝妙，中国的

问题就是群己权界不分，公私规则不

明。这背后的原因是一直没有建立起

源自契约的权力，并用源自契约的权

力约束住源自暴力的权力。不受约束

的权力可以以公侵私、化公为私。

现代资本主义的发展起始于纺

织。中国自元朝就开始使用手动纺织

机械，却不仅没有首先发明现代纺织

机械，甚至在引进和应用现代纺织机

械上还滞后了100多年。西欧国家在18

世纪下半叶和19世纪上半叶开始广泛

应用蒸汽机。由于清政府对制造业的

垄断，蒸汽机引入中国严重滞后。在

欧美国家大规模实现工业化的19世纪

60到80年代，中国只有江南制造局将

蒸汽机用于制造枪炮。

中国的民用纺织工业直到19世纪

80年代才开始引入蒸汽机。1882年，

李鸿章获得“十年内只准华商附股搭

办，不准另行设局”的专营权。但是

李鸿章主导下的上海机器织布局磕磕

绊绊，自1876年动议，到1890年才投

产，1893年正欲扩建之时，又毁于一

场大火。直到1895年李鸿章政途受挫

之后，机器纺织才逐渐推广起来。

作为对比，我们看一下日本的

情况。1867年出生的丰田佐吉，在

1885年日本颁布的新专利法的刺激

下，决定在纺织机械上搞点儿发明

创造，并于1891年以一种能够提高

布匹质量和生产能力的手动织机获得

了他的第一个专利。1894年和1897年丰

田佐吉又分别推出了自动回线织布机

和动力织布机。此后，丰田佐吉的纺

织事业一路发展，缔造出了一个丰田

纺织帝国，并以其1929年向占据世界

纺织机械霸主地位70年之久的英国普

拉特兄弟公司授权丰田自动织机专利

所得的10万英镑奠下了丰田汽车帝国

的第一块基石。

资本主义始于家庭，企业依据家

族的原则创建并发展，商人以家庭、

宗族和同乡关系为纽带组成业务网

络，这在古今中外都没有本质差异。

但是，凭借宗族或家族的纽带，中国

人可以在一定范围内共同支配财产，

这点中外大不同。原因在于中国一直

没有发展出成熟的个人权利概念。君

叫臣死，臣不得不死，父叫子亡，子

不得不亡。

在一个事实上不存在公司法的

社会中，为了强化合作，将血缘关系

和商业运作机制结合起来是至关重要

的。从中国历史上看，宗族或家族是

最有效的商业组织方式。以祖先的名

义，宗族或家族共同支配财产带来了

许多对资产进行管理和分配的方法，

如各房之间有清晰的股份划分，发展

出一种极其类似于股份制的经营结

构。宗族还拥有一个管理结构，可以

成功地规范其成员的行为，宗族财产

可以各房轮值管理或者由才能比较
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卓越的一房进行统一管理等等，以至

科大卫把中国传统的宗族看作是公司

（“作为公司的宗族”，载科大卫著

《近代中国商业的发展》）。中国企

业的优势和劣势都与这个结构有关，

其最为现代的表现就是所谓“分股经

营”。名义上大家走到一起，组建成

了一家公司，可是实际运作上，还是

各位股东各管一块、各自为政。

先天不足的资本市场

中国的商业制度带来了16世纪到

18世纪间前所未有的经济增长，但同

样的机制却不足以带动19世纪蒸汽机

时代的规模经营。西方能够成功应对

这场变革，是因为自16世纪开始，逐

渐奠定起来了现代的银行、公司和商

法基础。这些机制催生了有效的金融

市场和层出不穷的金融工具，使得贸

易和工业的大规模融资成为可能。

西方金融市场发展的三个阶段是

国债、铁路股票和工业公司股票。与

笃信上帝的西方人不同，中国人自古

就并不排斥放贷生息，但却没有发展

出一个有效的现代资本市场，这看起

来似乎有些奇怪。但是只要简单地回

顾一下历史，甚至只要看看今日还充

斥着中国电视屏幕的君君臣臣的宫廷

剧，就可以找到答案。

中国之所以和欧洲出现了一个大

分流，就在于政府对高级金融活动的

遏制。在国家的权力可以不受限制的

情况下，严格意义上的“国债”也就

无从诞生。皇帝拥有至高无上的权威

和所有权，普天之下莫非王土，皇帝

事实上可以随意取得民间财产，正如

一部电视剧里的台词，“对呀，朕为

什么不能查抄他的家产呢？”。明朝

的盐引交易，本来很有希望发展成国

债交易性质的第一阶段资本市场，但

被具有无上权威的皇帝直接掐死了。

所谓盐引，是从14世纪末开始，

明朝为了换取民间商人给其北方边境

驻军运送粮食而发出的食盐专营权利

券。具体做法是，商人先运送一定数

量的粮食到北方驻军处，凭交粮条从

朝廷换出盐引，再凭盐引到盐场换取

食盐拿到市场上销售。由于从开始运

粮到得到食盐销售要有长达两年的周

期，就出现了粮商和盐商之间的分

工，前者运粮得到盐引后，直接将盐

引卖给后者，这就产生了一个盐引的

市场。1617年，明万历皇帝废除了这

种市场化的盐引制度——按市价的一

小部分从持有者手中把盐引买回，同

时将食盐专营权授予了当时已经出现

的大盐商家庭。

从现代的观点看，盐引等于是

政府发行的一种“债”，只是获得这

种国债的方式不是直接以货币购买，

而是通过粮食交易。盐引进入市场交

易，等于是形成了一个国债市场。废

除盐引和相应的盐引交易，代之以政

府直接授权给大盐商，同时向大盐商

索取“报效”，等于是终止了通过市

场办法解决政府的“融资问题”。

西方资本市场发展的第二阶段是

铁路融资。中国的铁路发展直接受到

了皇室的阻挡，铺好的铁路上不让蒸

汽机车牵引，而是用马拉，因为怕惊

动了帝王的神灵。这跟英国当年严重

阻碍了其汽车工业发展的红旗法案，

很有得一比。率先发生工业革命的英

国，19世纪末和20世纪初，在发展汽

车工业上落伍了。英国的贵族老爷们

害怕汽车轰鸣上路惊动他们座驾的马

匹，使议会通过了一个红旗法案，规

定汽车上路要在其前方由人举着红旗

警示和引路。

当清政府着手进行铁路建设的

时候，虽然允许各省通过股份制的方

式筹集资金，但却无法形成使公司对

股东负责的机制。在四川，铁路公司

在铁路建成前就已经破产，中央政府

竟然在没有提供任何补偿的情况下将

铁路收归国有。二十一世纪的今天，

中国还是通过政府机构推进了铁路建

设，而没有主要通过资本市场解决铁

路建设的资金问题。以铁路债券和股

票交易为主的资本市场发展第二阶

段，也就错过去了。 

相比国债和铁路，工业对大规模

融资的需求要小得多，工业融资可以

通过化整为零、由小变大和自我积累

而至少是部分地得到解决。西方国家

是在通过国债和铁路融资而发展出来

了一套资本市场体系之后，又用这套

体系去解决工业化过程中产生的企业

联合问题，进而直接创生了现代工业

股票市场。换句话说，资本市场不是

伴随工业企业的由小变大而发展起来

的，它是在现代工业发展起来之前就

已经通过国债和铁路融资而形成了。

中国在错过了国债和铁路融资阶段之

后，试图直接以工业股票为主发展起

来资本市场，其直接的一个结果就是

这些工业企业的发展规模、经营模

式，特别是其运作上的透明度，远远

达不到资本市场有效发挥作用所需要

的那种程度和高度。

从董事会到内部管理 “还是老

办法好使”

中国在错过了通过国债和铁路融

资发展资本市场的同时，也错过了通

过技术革命和铁路公司发展导入现代

公司治理并促发现代企业管理革命的

机会。

从传统的家族商号向现代的家族

控股公司转变，企业的治理和内部管

理结构也要发生改变，才能吸引到更

多的投资者，这需要有合法真实的产

权、公开透明的会计制度和有效的公

司治理。但在中国的传统家族和宗族

商业思维及家长制习惯下，搞公司，

股份制可以有，但董事会不要。
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从宗族制度到传统合伙经营，中

国商业实践中都不乏“股份制”的要

素。四川自供的盐井合伙人所持有的

契约代表着他们所持有的资本以及可

分得的利润，并且是可以转让的，只

是还没有一个可供这种契约公开转让

的市场。

清末民初的一些公司已经引入

了股份制，但是股东却很难对公司施

加实际的影响。他们的股份要以“官

利”的形式得到收益，实际是一种债

权投资者。大部分公司的实际控制权

都掌握在一些强有力的个人手里。资

本市场没有改变中国家族企业的经营

方式，而是促使家族企业采用了一些

新的控制方式。

张謇的大生公司，包括一个经营

纺织厂的股份公司，和几个合伙制的

土地垦殖公司。张謇是纺织厂的创始

人和大股东，也是垦殖公司的主要合

伙人。对大生公司帐目作过深入研究

的伊丽莎白·科尔发现，“大生公司

的破产，应主要归因于其经营方式和

会计方式，它的融资手段一方面损害

了整个企业的运作，一方面给张謇个

人带来了利益。”大生公司的许多贷

款都被转移到了张謇和他合伙人的私

人帐户。银行于1924年开始对大生公

司进行帐目审查，撤换了其一部分管

理层人员。

对于中国的家族企业来说，董事

会是无关紧要的，强有力的家长才是最

重要的。我们可以看看被广泛视为中国

近代企业楷模之一的大隆机器厂。大隆

机器厂，1902年由严裕棠、严裕棠的岳

父以及一位名叫褚小毛的铁匠三人以

7,500两白银创建。严裕棠负责招揽生

意，褚小毛负责内部管理，严裕棠的

岳父不参与经营。1905年，褚小毛与严

裕棠的岳父冲突，严裕棠买下褚小毛的

股份。后来严裕棠又买下了其岳父的股

份，将企业变为独资。1927年收购苏

纶纱厂时，严裕棠建立了光裕公司，

从1918年开始负责生产管理的长子严

庆祥要建立一个由总经理和各公司经

理组成的董事会，严裕棠不同意，以

至严庆祥于1930年离职，还发表了一

篇文章谴责他父亲的独断专制。1936

年，光裕公司成立了董事会，主要成

员是严裕棠和他的四个儿子，仅有一

位非严家人担任董事。这样一个董事

会也是不到半年就解散了，代之以每

个工厂各自成立的董事会。

今日中国稍具规模的企业都要

普遍注册为公司。但是注册归注册，

实际运作上可以完全不把公司法所要

求的那一套董事会等内部治理机制当

回事。一家拟上市公司，为了上市备

案才正式成立了董事会，运作一年之

后，大股东、老板、“大家长”决定不

上市了，就直接把董事会给解散了。

现代化工厂并非由手工作坊演

变而来，是19世纪上半期工业革命的

产物。它所包含的除了雇佣劳动制

度，还有用于生产管理的会计制度，

和以此为基础的内部统一调度和管理

制度。西方现代大企业的发展源于铁

路，铁路内在地要求统一管理和统一

调度，不能分段承包经营。中国也是

从1933年的国有铁路公司最先开始采

用集中化财务管理制度的。

组织内部层层分包，是中国的

历史传统，官府如此，民间如此，商

业经营也不例外。清代的造币厂，工

人们不是直接受雇于工厂，而是受雇

于炉头。炉头负责雇佣工人并支付工

资。洋务运动中，那些看上去规模庞

大的中国官营工厂，也并没有成为内

部统一管理的现代企业，而是被分包

给熟悉技术的工头，这些工头独立经

营他们自己的生产作坊。本来大型新机

器设备的使用，不仅可以使工人们集中

在一起生产，还可以建立统一的生产管

理和财务控制体系，但是中国企业却还

是按照传统习惯，以老办法行事。

轮船招商局的总部和分支机构主

要是以承包制的方式经营，各地的分

支机构都承包给了当地实力较为雄厚

的个人或团体。上海的总局并不能详

细地掌握各地的经营情况，更无法有

效地控制其帐目。直到1933年刘鸿生

上任国营招商局总经理，才初步建立

起集中管理的财务制度。

承包制，在中国1980年代重新走

向市场经济时，又一次发挥了重要作

用。发展资本市场、推动公司治理、

促进企业管理革命，至今仍是中国尚

未完成的一项任务。


