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中国古代的合伙经营

综观中国史上的合伙经营，可谓五

花八门、形式多样，称谓也是不下十余

种，包括：合本、同财、联财、相合、

公家、合做、合最、合伙、合股、合

资、公司等等。

据有文献记载的历史，中国的合

伙经营可以追溯到春秋战国时代，其中

最有名的就是管仲（公元前725-前645

年）和鲍叔牙（？-前644年）合伙经

营生意。《吕氏春秋》载：“管仲与鲍

叔同贾南阳，及分财利，而管仲尝欺鲍

叔，多自取。鲍叔知其有母而贫，不以

为贪也。”富者鲍叔牙出资、贫者管仲

出力，合伙经营生意，管仲不守约定份

额多取利，鲍叔牙不与其计较，被作为

“佳话”流传。时至今日，中国企业中

经理人贪占股东之利，也是不以为耻。

汉代时合伙人之间开始订有合伙经

营契约。1973年出土的湖北凤凰山十号汉

墓简牍中，有份“中贩共侍约”，史学

者对其具体经营内容解读不一，但可以

断定，这是一份合伙经营契约。

到唐代，合伙经营已经非常发达，

有关商业的书籍中甚至有了关于合伙经

营中利润分配问题的算术题。如《算

经》中例题：“今有甲持钱二十，乙持

钱五十，丙持钱四十，丁持钱三十，戊

持钱六十，凡五人，合本治生，得利钱

二万五千六百三十五，欲以本钱多少分

之，问：各人得几何？”（转引自邹进

文“古代中西商业合伙经营比较研究”，

《商业经济与管理》1996年第2期）。

明代出现了标准的合伙契约格式，

如明代《士民便读通考-合约格式》所

载：“立合约人某某，窃见财从伴生，

事在人为。是以两同商议，合本求利，

凭中见，各出本银若干，同心揭胆，营

谋生意。所得利钱，每年面算明白，量

分家用，仍留资本，以为渊源不竭之

计。至于私己用度，各人自备，不得支

动店银，混乱帐目。故特歃血定盟，务

| 文 · 仲继银

长期居于世界领先地位的中国，
没有发展出现代公司，
但是合伙经营却源远流长。

发达、灵活和复杂多样的合伙组织形式，
延缓了中国对现代公司制的内在需求，

甚至成为中国现代公司制发展的一种阻碍因素

中国传统合伙经营中的公司制要素

专栏  Column商业报道
Business Report



85

中国新时代 2013年12月号 总第190期   
 December 2013, Total Issues 190

宜共乐均受，不得匿私肥己。如犯此

议，神人共殛。今欲有凭，立此合约，

一样两纸，存后照用。”（载谢国桢《明

代社会经济史料选编》下，第275 页）。

清代合伙经营得到了进一步发展，

清中期以后中国的合伙经营甚至出现了

向现代公司制逐渐演化的趋势。说合伙

经营向公司制演化，主要是指其业务规

模，企业作为一个经营实体的延续以及

其实际的治理机制，而并非法律含义上

的，其状态与英国自十七世纪末开始到

十九世纪中期现代公司法出现之前，那

一百多年中出现的大型未经注册的合伙

组织——事实上的公司十分类似。

发达的合伙经营创造了中国在传统

经济时代里的世界领先地位，但是十九

世纪中期西方企业制度突变——现代公

司崛起之后，中国传统的合伙经营就开

始落伍了。

合伙制与公司制的异同

在清末变法图存、启动中国法律

现代化进程之前，作为宗法社会之下的

传统合伙经营，完全是一种民间合约行

为，并非现代民商法律意义上的合伙制

企业，更不是现代意义上的公司制企

业，但其中既包括了现代合伙制中的一

些要素，也包括了现代公司制中的一些

要素。

现代合伙制企业是与公司制企业、

个人独资企业并存的三大企业组织形式

之一。简单说，合伙制和公司制之间的

本质区别有三点：成员责任限度、管理

权力配置和权益转让限制。合伙制下，

合伙成员——合伙人承担无限连带责

任，各合伙人均有管理权力，合伙人权

益转让受到严格限制。公司制下，公司

成员——股东承担有限责任，管理权力

归属董事，股东权益可以自由转让。在

这两种标准模式之间的是有限合伙、两

合公司及无限责任公司等等，区别是对

上述三方面作出了不同的组合安排。

产积累已达百万。嘉庆十三年（1808年）

侯兴域将家产平均分给六个儿子。侯兴

域去世后，长子、次子也相继身亡，六

股家产由三子侯庆统一打理，后又由侯

庆之子侯隐昌、之孙侯从杰统一打理，

家族内各房在商号中都有其明确数额的

股本（转摘自刘秋根著《中国古代合伙

制初探》）。

资本与劳动合伙，出钱的东家给

出力的伙计分利，在一定程度上解决了

传统合伙经营企业的人才问题，具有现

代公司中股权激励机制的作用。一种极

端形式的资本与劳动合伙，所谓领本经

营，就是有经营能力的人全权管理生

意，出钱的人有事先约定的固定利率保

障（所谓官利），实际具有相当程度上的

“劳动雇佣资本”性质，跟现代形式的公

司创始人与风险资本关系也有几分相似。

公司制引入之后的中国合伙企业

大型未经注册合伙组织这种事实

公司的发展，以及与法国之间在企业发

展上的竞争，促进了英国在国家法律上

进行现代公司制度的创设，明确了公司

是经政府的法律认许和注册成立的法人

组织，具有独立的民事权利，以自身的

法人财产对其债务承担责任，而作为公

中国传统的合伙经营中，由于缺乏

国家层面的立法支撑和规范，完全民间

自发合作下产生了各种各样、不同形式

的合伙安排。典型的有：资本合伙，就

是合本的字面含义，把本钱放在一起，

按照出资（本钱）比例分配利润；劳动

合伙，大家一起干，按约定比例分享盈

利；资本与劳动合伙，出钱者（银股）

与出力者（身股）合作，按约定比例分

享盈利。

资本合伙，具有表面上的“资合”

性质，这使其与现代公司制企业有些许

接近。但是，由于没有国家法律层面上

的有限责任制度和公司法人地位，资本

合伙还是具有极大的人合性质，就是只

有相互熟识和相互信任的人才能进行这

种合伙，否则承担不起其中的道德风

险。中国传统的一些大型家族合伙企

业，事实上已经在传续到家族第二代或

第三代时进行了家族内部的股份化了，

比如晋商中山西太古曹氏和介休侯氏。

曹氏始祖曹三喜明末清初开始在关内关

外多处经营多种产业。曹三喜有七个儿

子，将资产分为七份，但在商业经营上

仍通过“总管理处”统一进行。介休侯

万瞻自康熙时开始贩卖绸缎，发展到乾

隆年间至其孙侯兴域时，侯家商业、地
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司成员的股东只以其投入公司的资本额

为限对公司债务承担有限责任。这样就

有效地降低了投资者的风险，使公司成

员——股东的边界可以扩大到家族和熟人

圈子之外，进而走向社会成为公众公司。

由于自然环境上的封闭和缺乏欧

洲国家之间的那种竞争，中国大清政府

没有跟上十九世纪中期开始的现代商业

和企业发展步伐，提供相应的民事和商

业法律供给。在美国、法国、德国、日

本和意大利都紧随英国，相继进行了现

代民事和公司立法、步入现代企业发展

阶段之后，中国的大清政府还在夜郎自

大、自以为是、惟我独尊。在被迫打开

国门之后，民间和一些开明高官开始共

同努力探索现代公司制度，于是有了轮

船招商局等“准中国公司”的诞生。直

到1904年，中国第一部公司法——《大

清商律·公司律》才正式颁布，1912年和

1929年中华民国政府又相继颁布了中国第

二部和第三部公司法。

有了现代公司法律之后，只有有

限公司和股份有限公司才享有完全的有

限责任，两合公司和有限合伙企业中的

部分股东（有限责任股东和合伙人）享

有有限责任，无限公司和合伙制企业的

股东与合伙人都是无限责任，合伙制企

业甚至是无限连带责任。只有投资人能

够享有有限责任的企业组织，才能突破

“人合”的边界，将融资的范围扩大到家

族和熟人之外的整个社会和普通公众。

可是，习惯于传统合伙经营模式的

中国商人对公司这种组织形式并不乐于

接受。在公司制正式引入中国近二十年

之后，中国商人们还是偏爱中国传统形

式的合伙企业。根据1933年刊行的《中国

实业志》，浙江省总计1,410家企业中，

合伙企业占22.5%，仅次于合资企业所占

26.7%的比例。这里的合资企业，实际也

并不全是根据公司法组建的两合公司，

其中混合着许多合伙企业（土肥武雄著

《合伙股东责任之研究》第14页）。根

据1933年刊行的《上海机制工业》，在

上海市总计1,883家工业企业中，合伙企

业数量占企业总数的42.1%，合伙企业资

本占资本总额的24.4%。合伙企业在数量

最多（次之的是个人独资，占40.3%）的

同时，资本规模也仅次于股份有限公司

（企业数占15.0%，资本额占60.8%）（土

肥武雄著《合伙股东责任之研究》第

15-19页）。

在公司法提供了无限公司、两合公

司、股份有限公司及股份两合公司等多

种企业组织形式之后，合伙企业还是最

受欢迎，彰显出公司组织作为一种舶来

品的“水土不服”。

一方面由于中国封建政府的专制特

性和不作为，致使中国自身没有及时顺

应大型工商企业发展需要而发展出一种

自己的现代公司制度，另一方面一直在

民间契约自治框架下以合伙形式发展的

中国工商业者，没有积极性去学习和适

用晚清与民国政府从国外搬来的现代公

司制度。这种法律上的现代公司制度，

和实际运作中的工商企业行为之间两张

皮现象，实际至今依然存在。

中国传统合伙中的公司制要素

英国在最初讨论有限责任和创设现

代公司制时，工商业者也是多有不支持

态度的。他们认为，稳健的企业家不能

通过家庭储蓄和企业收益筹集到必要的

资金吗？有限责任会不会只是把商业风

险强加给了供应商、顾客和贷款人？有

限责任的支持者们认为，不允许商人采

用如有限责任这样一种工具，其本身就

是狭隘和违反自由精神的。如果人们愿

意通过合同条款把他们的资本损失限定

在一定数额，这在自然正义上是没有什

么不妥的。

当时英国已经是一个经过了君主

立宪的现代法治国家，法律准许的能

做，法律不准许的就不能做，有限责任

的法律准许就成为了一件重要的事情。

正是在准许有限责任的同时，设置了董

事和公司监察人制度等公司治理的基础

规则，从而创设了法律意义上的现代公

司。这种法律意义上的现代公司得到工

商业者的普遍采用和拥护，实际还是此

后几十年中大规模工业化和现代（工业

公司）股票市场发展的结果。

直到1930年代，甚至某种程度上的

今天，中国还没有实现严格意义上的整

个社会和经济活动的法治，诸多工商业

者基于合约而自创、合理但并不合法的

做法可以普遍存在而不会受到处罚，这

就使中国工商业者可以不顾公司法律的

制度规定，而在其传统形式的合伙经营

企业中引入一些他们喜欢的事实上的公

司制要素，比如有限责任，同时可以规

避掉他们不喜欢的一些要素，比如董事

会治理机制。

公司制最大的一个优势——无限

责任，已经在中国传统合伙经营模式中

部分地得到了。中国传统民间合伙经营

中，按习俗和惯例，合伙人并没有对合

伙企业债务承担现代合伙制企业那样严

格意义上的无限连带责任。中国传统的

合伙经营中，合伙人按比例分享合伙经

营收益，同时也是按比例承担合伙经营

损失。对于合伙经营中所欠债务，合

伙人需在合伙财产之外拿出家产来偿

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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付，也就是承担无限责任，但只是按比

例承担相应份额，而不是相互连带的。

并且，这类债务纠纷，在地方商会调节

之下，合伙人往往只是“尽力承担”，

债权人既会让步，也会最后承受部分损

失。这在一定程度上，类似于现代的公

司破产重整制度，只是没有国家立法层

面上的清晰一致和全国统一的规则。另

一方面，由于中国没有英国历史上那种

残酷的债务人监狱制度，致使中国传统

商事中的“无限责任”还是有个基本的

人道限度。

在中国传统合伙经营模式中，通过

“身股”和“人力股”的创设，人才引进

和职业化管理的问题也得到了部分解决。

公司制所要求的董事会集中管

理——民主决策机制，一直在中国商业

中没有得到重视，至今也是中国公司治

理中的薄弱环节，并且是中国传统文化

之下的商人们所普遍厌恶的。恰恰是董

事这种治理机制的设置，才能使有限责

任不会被滥用，中小投资人和债权人的

利益可以得到一个基本保障。

古老而又现代的合伙企业

现代公司制度的法律创设，与传统

合伙企业发展到一定程度所产生的内在

需求有关，但并非是传统合伙企业的自

然演化结果。只有市场在整个社会的资

源配置中起决定性作用，从基础设施到

大型重化工业均通过市场机制和直接融

资解决，公司制才成为一种必然选择。

在股份公司成为大型工商企业主

导形式的今天，合伙制和独资企业仍有

其存在的必要，也有其重要价值。从独

资、合伙到公司，各有其不同的法律属

性、治理机制安排、活动边界和适用领

域，可以说，它们都是“现代的”，也

都是“现代企业制度”的一个构成部

分。不同的创业者，不同的创业项目，

同一创业者或项目的不同阶段，都可以

在它们之中选择一种最适合的形式。独

资可以变合伙，合伙可以变公司，公司

也可以变合伙，合伙也可以变独资，它

们之间是平行和并列的，并不能因其在

历史上的出现时间早晚而做出谁现代、

谁传统的评判。

苹果和沃尔玛：从合伙企业到公司
的两个案例

苹果公司创立之初也是合伙企业，

一年以后有投资者进入后才改为公司

的。1976年4月1日，乔布斯和还在惠普公

司工作的沃兹涅克达成了一份10页纸长的

合伙协议，约定二人各自占有合伙企业

45%的权利，余下10%给予第三位合伙人

韦恩。1976年4月12日，苹果合伙企业成

立不到两周的时候，因为害怕乔布斯的

负债经营会使自己债务缠身，韦恩以一

次性800美元的价格让出了自己的10%。

1977年1月3日，马库拉、乔布斯和沃兹涅

克三人签署了文件，正式创建了苹果电

脑股份公司。马库拉、乔布斯和沃兹各

占30%股份，另外10%为被乔布斯拉来解

决电源问题的电力工程师霍尔特所有。

为了避免日后可能产生的任何法律纠

纷，苹果电脑股份公司以5,308.96美元买

断了原苹果合伙企业的全部权利，并将

这笔钱的三分之一给了韦恩，以确认他不

会对苹果股份公司有任何权利要求。

山姆·沃尔顿在1969年将其所拥有

的32家门店改制为公司，并在上市前的

二十多年里，也一直是以合伙制方式经

营的。从1945年算起，通过分别与不同人

合伙、各自独立存在方式运作了24年之

后，1969年，沃尔顿已经拥有总计32家商

店。所有这些商店都是以独立的合伙企业

形式组织的，合伙人有沃尔顿的弟弟、

父亲、妻弟，甚至他的孩子。沃尔顿还

在每家商店给其雇佣的经理人员2%的权

益。这样，32家商店共有78名合伙人和

投资人，但在每家商店中，沃尔顿和其

家人都绝对控股，为此，沃尔顿个人背

负了大约200万美元的债务。不堪重负的

财务负担，迫使沃尔顿决定将独立的32

家商店重组为一家公司。将各店合伙人

的权益全部转换为沃尔玛公司的股份之

后，沃尔顿家人（夫妻及3个孩子）持有

75%，沃尔顿的弟弟巴德持有15%，余下

10%为一些亲戚和高管所持有。1969年10

月31日沃尔玛百货有限公司正式成立，

1970年10月1日沃尔玛公司股票首次公开

发行。首次对外发行之后，沃尔顿家人

持有的沃尔玛公司股份从75%下降到了

61%。但是，他们从此偿清了个人的所有

银行贷款，并且再也不需要个人借钱来

维持沃尔玛公司的运作了——公司能自

我发展并解决自己的资金问题。


