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师》1999年第四期 现代公司的基本特征是什么？有的认为国

有企业也可以叫现代企业，有的说合伙了可以叫现代企业，

有的说合伙了可以叫现代企业，我个人的观点妈终坚持现代

企业的最基本特征是它作为资本企业出现。这次九届人大时

我看到有个代表发言说为什么现在不明确的叫资本，而叫资

本金，国有企业开始叫资金，现在叫资本金，资本金和资本

有什么区别？这个问题很尖锐，实质上资本金就是公司法中

的资本。开始制定公司法时，争论最大的问题就是能不能用

资本二字，当时有人极力反对叫资本，现在看来，公司作为

一个企业，它的本质特征是以盈利为目的，是以追求最大利

益为目的的。作为国有资本来说，它也要追求最大利润，和

私营资本本身一样，国有资产法是讨论过国有资产怎样分类

进行管理，这个法还没出来。最后决定国有资产是按三类来

管理，第一类的国有资产是经营性的，经营性的国有资产就

是资本管理，追求最大利润；第二类是国有机关和事业单位

按预算形成的资产，这不能按资本来管理，更不能追求最大

利润，这部分资产要按其目标进行管理，如中国政法大学的

教育经费只能用在教育上；第三类是资源性的国有资产，像

矿藏资源、土地资源、森林资源等，也不能按资本来管理，

不能按让它产生最大利润的目标去开发，资源必须合理使用

，以让子孙后代还有一些能用。按这几个原则，国有企业改

制就是改制为以资本为红线的企业，要树立资本的观念。公



司制度体现了资本企业的三个重要原则 第一个是资本信用原

则，有限责任公司都是资本作为信用，不是人作为信用，我

们强调资本的信用就是淡化人的信用和所有制的信用。过去

银行只借给国有企业钱而不借给其他企业钱是所有制信用。

我认为资本企业的资本信用体现在两个方面，一个是实有资

本的信用，另一个是注册资本的信用。但注册资本标志着什

么东西呢？我认为注册资本在市场经济中标志着三个信用，

第一它是股东承担责任的界限；第二它是公司成立时原始的

自有资本的标志；第三个是公司盈利还是亏损的法律标准。

一个公司以它的全部资产作为对久信用，当它资不抵债时就

破产，所以一个公司的资本信用是与它的破产制度紧密联在

一起的。 第二是资本真实原则，这是公司法贯彻中最复杂的

一个问题。前些天中央电视台焦点访谈登了一个消息我吃了

一惊，它讲上海登记公司时，花5000块钱就可以将所有手续

都办完，也不问你注册资本交了没有。后来我问上海工商局

的人，他说注册的不是公司法意义上的公司，5000元办的是

个承担无限责任的。在全国各地，皮包公司或类似的皮包公

司很严重，我认为这个问题和国务院的某些政策是分不开的

。因为那时国有企业有一个改革措施叫拔改贷，“拔”是建

一个国有企业本来应该国家拔款，当然预算拔款不等于投资

，改成贷了就是建一个厂子，国家本来要拔给5000万自有资

金或流动资金，一变成贷款就要还了，那贷款生下来的东西

归谁呢？这是个很复杂的问题。我认为拔改贷后，国家虽不

拿一分钱，但国家要批准你立项，要不立项，就贷不到款，

而且这个贷款，长期的低息贷款，所以原来拔改贷的企业在

资产评估时全是国家的。现在我们搞企业的公司制改组，实



际上是确定了贷改投的原则，大家可以看到在企业的改组、

兼并过程中，国家拿出一定的额度把呆帐、坏帐消掉，但是

在企业改制的过程中形成的坏帐不好还，在清理债权债务，

欠银行的钱不还怎么能改成股份公司呢？不能把这留给新的

股东，在改制的过程中，如果确实还不起，经国家批准，可

以作为呆帐、坏帐来处理，但一定要拿到额度，赖掉不行，

朱总理特别强调欠银行钱不能赖，但可以按一定的额度免掉

。但有了额度以后，大家眼睛就盯着这个额度了，只要拿到

了这个额度就可以不还钱了，所以现在是欠了钱的也想拿额

度，没欠钱的也想拿额度，这是行政给的指标。另外原来的

拨改贷造成了很大的问题，现有的国有企业自有资金不足，

国家也没有投入，这违背公司法的原则，所以要改成贷改投

。在一次会上李鹏明确宣布，国有企业破产后，原欠国家的

拨改贷的就不还了，这是很明智的说法，因为还拨改贷的部

分是很不合理的。本来国家该投入5000万，改成了贷款，破

产后还要还是很不合理的，按公司法的原则，公司一旦破产

，股东投入的钱是不还的，债权人能拿到点钱。拨改贷的不

用还了，但欠商业银行的还要还，第二拔改贷要逐步改成贷

改投，这说明我国企业的资本原则到位了，拨款不是资本，

贷款也不是资本，贷改投就成为了资本，从这里可以看出国

企改革的三部曲，因为我国已意识到资本企业的重要性，我

们认识到现在企业的重要性是投资，贷改投后关系就明确了

，国家投入了5000万，嫌了钱，国家就可以以国有资产股东

的身份来享有收益权，要亏损了，国家也不能分到利益，一

旦破产，国有资产也要受损失。国家投入的资本也和其他资

本一样。这是从拨改贷的角度谈资本真实原则的重要性。股



份有限公司是现代企业的标志 资本的第三个原则是资本的社

会化原则，现代的公司和以前的公司不同点就在于资本的社

会化，我现在讲的资本企业是作为公司出现的，现代企业的

标志是股份有限公司，股份有限公司出现的年代一般是1600

年，1600年的英国东印度公司，1602年的荷兰东印度公司，

为什么这些与殖民地作生意的先成为股份有限公司呢？主要

是与殖民地作生意，利益大，风险也大，于是就产生了

和1600年以前的公司截然不同的公司形式，即股份公司。与

以前相比，他们在性质上不同。第一个是在1600年以前，不

论无限公司、两合公司至少有一个股东要承担责任，而1600

年以后股份有限公司的股东都承担有限责任，这是划时代的

。第二，他要到殖民地作贸易的话，需要大量的资本，靠一

个人，几个人不行，要社会化出资、股份向社会来募集，从

这个意义上说，现代企业的革命，就是于资本的社会化，这

是现代企业的重要特征。我国在很长时间里没有将其看成社

会主义的形态，经过这十几年的发展，懂得了这么一个道理

，就是如果我向社会募集，让社会公众出资，国家不需出一

分钱，只要给了一个股票发行额度，企业就可以筹集到很多

钱。人们买股票，每买一次，国家都收税，股票买卖越多，

国家收税越多，对社会主义大有好处。现在国家认识到了国

有企业的改制要走社会化的道路，社会化到底是什么性质，

社会化有大社会化和小社会化，我把大社会化叫全社会的公

众持股，小社会化就是这个公司、企业的职工持股。过去对

于大社会化有点担心，所以控制比例受限制，过去对小社会

化也持有戒心，对职工持股限制多于鼓励。职工持股要分成

两种职工持股，一种是公司法范围内的职工持股，它的特点



是职工持股不能占大多数，第二是走股份合作制的职工持股

，就是职工持股至少占50%以上，这样我国现在有两种意义

上的股份制改组，一种是公司制上的改组，一种是股份合作

制的改组。当时为什么要提股份制改组而不提公司制改组呢

？是因为那时还没有公司法，怎么能叫公司制改组。公司法

出来后，大家提议不再叫股份制改组而叫公司制改组，是因

为股份制改组的股份二字不太清晰，原来公司民括股份有限

公司和有限责任公司，有限责任公司不再叫股份而叫出资额

了。如果那个时候再叫股份制改组则很多人会误认为成股份

有限公司，而没有愿改组成有限责任公司了。所以股份制乞

讨组和公司制改组本来意义差不多，但在不同的时期有不同

的含义，但今天又提股份制改组了，因为多了个股份合作制

，股份合作制不是公司法上的公司，这个提法不是那么绝对

，股份制改组、公司制改组又到股份制改组有一个历程。 我

们现在来分析公司法上的职工持股，第一类是上市公司，上

市公司的政策比较明确，就是上市发行的10%由职工来持有

，因此职工持股的比例不大。第二按规定上市公司的只工股

应是个人股，应归个人。但实践中作法不一样，有的地方发

行上市的不是给职工，还是由集体来管理，我认为上市的那

部分，既然上市了，职工也可卖。第三个是上市公司的职工

股是带有福利性质的，因为职工买到原始股就便宜，上市之

后就涨，所以很可能一上市就卖掉了。这里没有太多的新的

法律问题的难点。第二是不上市的股份公司，是过去叫定向

募集的那部分，不上市的股份公司按原有的规定，职工股的

比例可以占到25%，这个股票将来可以上市，可以有25%给职

工，这说明不上市的公司职工持股的比例大了，至少目前不



带有福利性，带有集资性。三年之内不能转让，职工之间也

不能转让，所以带有明显的集资性。这不上市的股份公司是

个人持有还是集体持有，从理论上说，不上市公司完全可以

职工个人持有，因为股份公司的股东无上限。实践中有两种

作法，一个是由每一个职工来持股，也有的把职工持股变成

一个职工股。我举一个例子，这是我亲自调查的，青岛制药

厂是个全国很有名的企业，它是不上市的股份公司，很有意

思，它的股份是两股，国有股一个股，职工股一个股，它原

来的厂长现在就是董事长，我问他你们的国有股股权怎么行

使，他说他们国有股的股权大约占75%，国有资产管理部门

确定由我和另一个人各行使国有股权一半的权利，职工股授

权给一些职工代表来行使，他也是职工选出来的行使职工股

的代表之一，另外他还是董事长，还是总经理兼党委书记，

我想这样股东大会就不要开了，你说是就是，你说不是就不

是。由此可以说明，有的职工股是采取这种形式，即选出代

表来行使。这种作法的优点是职工持股的比例增大了，但仍

有限制，不得超过25%，另外它限于在职工之间转让，没有

上市额度之前，职工股怎么转让呢？另外它可能集体行使也

可能个人行使。有限责任公司的内部持股 公司法中的第三种

形式，是有限责任公司。有限责任公司中怎么搞内部职工持

股是比较复杂的。有限责任公司的第一个障碍是有限责任公

司的股东是2到50人，除非工人人数很少，否则很少有职工不

超过50人的，所以职工人数多一点的都受到2到50伯乐限制，

我们知道有限责任公司成立经较方便，而股份公司成立需部

委或省政府审批。这样人们就要想出一个突破办法，第一个

办法是用画间或班组作为一个股东，这证明是失败的，因为



它既非自然人又非法人，如果工人离开这个车间或班组怎么

办？所以这个方法是不可取的。另外的方法是组成一个职工

持股会，来行使职工股，5000个，9900个职工都可以作为职

工持股会的成员，但对外是一个股，这样哪怕只有一个国有

股，一个职工股，也可以成立毅力份有限公司。现在看起来

，这是有限责任公司的很好的模式，就是职工作为一个股，

由一个机构来行使，不上市的股份公司也可以这样。我们的

职工持股到底采用什么模式，美国的经验也可以采用。70年

代末80年代初制定公司法时我们吸取了这样的经验，美国的

第七大钢铁公司，叫做威尔顿钢铁公司，拥有的职工将

近8000人，这个公司由于经营不好，快要破产了，一旦破产

，8000个职工要失掉工作，会给美国社会造成很大的压力，

它的债权人或拿一部分或拿不到钱。所以这家职工提出了一

个很新的思想，这是一个上市公司，上市公司经营不好，股

票价格就会下跌，已跌破了面值，如果有人要收购，这是最

好的时机，这家职工提出，不要别人来收购，要职工自己来

收购。这个计划被美国政府接受了，形成ESOP即美国的职工

持股计划，把上市股票分期由美国政府给予低息贷款，给一

些减免税的优惠，在两三年的期限内逐渐将其买回来，就把

本来上市的变成了不上市的，这怎么操作呢？它是采取了信

托的办法，搞了一个股票的托管机构来保管所有上市的股票

，每个工人离开工厂的时候必需将股票卖给这个托管机构，

有人进厂的时候也要先买一部分股票，实际上是用投资买股

来换取公司破产失业的风险，这样入厂时必需买一部分股票

，工厂有钱就不会破产，工人也不会失业。由托管机构来托

管，内部职工股不能转给工厂以外的职工就是这样形成的，



经过三年多的改组，这家公司一直生存下来。据新的资料，

美国现在有几百万的职工采取这种内部职工持股，美国对这

种内部职工持股向来有不同的意见，赞成的认为股票不上市

了，由职工持有，企业有了向心力。反对的人认为这样的作

法主要是想换取政府的优惠政策。也有人认为劳动者和持股

者身份不明，他一旦成为持股者，他可能不好好干了，我是

股东了，你不能解雇我了。所以也有人认为这种东西不三不

四。1997年我到哥伦比亚大学去作访问学者，我问美国的教

授，美国的职工持股计划到底现在执行的怎么样？社会上学

者对它的评价如何？他说现在对职工持股是有不同的意见，

而且争论很大，但美国最大的航空公司，联合航空公司是美

国最大的职工持股企业，在全世界拥有十多万的职工，这个

消息很新鲜，我们正在搞职工持股，在美国这个资本主义最

发达的国家竟有这么多的职工持股企业，所以后来我让一个

学生去问问，问美国航空公司在芝加哥的总部，现在美国航

空公司的职工持股基本占到75%，按安的计划，到2000年，职

工持股要占到80%以上。在一些国家，职工股奖励，在西方

国家，职工持股都有不同程度的发展，这也许我们不可理解

，也是马克思政治经济学不好解释的。如果100%的职工持股

，就意味着职工自己剥削自己，西方就发展了这种职工持股

的公司。由哪个组织来行使职工持有的股份是一个争论很大

的问题。我看报纸上写着上海已由工会来行使，国家体改委

也有这样的意见，由工会来统一行使，但在讨论中有很多人

反对由工会来行使，认为工会是代表劳动者的利益。持股人

的利益和劳动者的利益并不一样，第二我国的工会领导委任

很多是上面任命的，是官方性质的工会，如果搞不好，职工



干不干？这个问题一直没有很好解决。以前我问国有体改委

的人，你们一直提倡搞职工持股会，但你说职工持股会怎么

产生呢？职工持股会是什么性质？信托怎么搞？是自己职工

搞，还是像基金一样从外边聘任？这些都是需要探讨的。有

限责任公司和不上市的股份公司的内部职工持股到底怎么搞

？每个人独自行使好办，股东大会我愿去就去，不愿去就不

去，分配股利时我想拿就拿，集中行使时怎么办？风险怎么

办？所以请大家思考。职工持股的几个问题 我想这个意见中

有几点需要考虑： 第一国有企业股份制改组要拿出什么样的

企业来改组，让职工来持股，拿出亏损的企业职工买不买，

没有前途的企业职工买不买？所以第一就是搞职工持股要选

择什么样的企业，要让职工有利益它才持股，不能强迫他们

。 第二不入股的人要解雇怎么办？因为现在实践中很多问题

就是不入股就受解雇，美国也存在这样的问题。入了股就是

股东，怎么好解雇他呢？解雇了他还要将股票卖给职工持股

会。 第三个现在非常重要的是职工持股要体现大体平均的原

则，其理念就蚣有制实现的另一种形式，集体可以由集体成

员来所有，也可以量化到个人来行使，否则我们绝不会将股

票上市作为公有制的一种形式，因为只有少灵敏人拥有股票

，大部分人都没买，有的人扔有的很少，有的人拥有的很多

，如果只有10%的人持有，90%的人没持有，叫什么公有制的

实现形式？这10%的部分也要大体平均，在这时，有的职工

拿不起钱怎么办？拿得起的人不让拿，拿不起的人非让拿，

这是否合理，广东就出现这样的问题，厂长有钱，可以买40

万股，或技术人员有钱，可以买20万股，职工则最多买2万股

，这是否违反股份制的原则。 第四个是只能在职工之间转让



，不能上市，也不能转到职工以外的人持有，职工持股严格

意义上只限于职工，老子死了，如果儿子不是职工，儿子也

不能继承，是完全封闭型。完全封闭型和开放型到底哪个好

现在也有争论。有一次开会时，国家体改委的同志也参加了

，我说国家体改委在制定时观念非常明确，如果有非职工出

资，就去搞股份合作，就只能搞股份合作，所以请大家注意

这条界限，股份公司和有限公司是开放式的，股份合作制封

闭型的，这是明确的。但职工怎么转给其他职工还没有明确

，如果职工离厂了，交给谁？ 第四个问题是非常明确的，就

是这样的职工股都是普通股，可能有一部分国有股，但国有

股不能占一半以上。只能职工股和职工集体股合起来占一半

以上，这样股东大会就成为职工股东大会，其他的持股人不

能参加，在这个意义上说，它是一个真正的职工持股的机构

，而且实行一人一票制、不是一股一票，体现了劳动结合的

性质。 第六是应真正实行职工持股会决策，让职工持股了，

但还是党委说话算数，还是上面的人说话算数，这是不行的

，职工持股必然要和现行的干部任命制度相联系。很多人问

我，我国的职工扭亏为盈股有没有前途，股份加合作能加的

起来吗？这是资本社会化原则，作为上市公司的社会化大家

都能接受，但作为内部职工持股的社会化还是在探讨中，我

们在搞国有小企业改革中这是一个很有意思的方案，我们律

师可以在其中起到作用。 100Test 下载频道开通，各类考试题

目直接下载。详细请访问 www.100test.com 


