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公司利益相关者的法学分析 

  

(叶  林) 

 

      ［摘要］当前，利益相关者理论逐渐成为解释和确立公司社会责

任的重要依据。然而，国内法学研究者有时过度关注经济学研究成果，

忽视了法学研究的自身规律性，出现了法学研究上的误区。公司价值多

元化是固已有之的公司法价值，在斟酌相关者利益的前提下，股东或者

公司利益应当继续成为公司法中更优越的保护价值。利益相关者是建立

在公司董事会中心模型基础上的抽象范畴，公司法只能在某些特定事项

上向利益相关者提供特殊的法律保护，而无法承担保护利益相关者的全

部使命，更无法替代合同法、劳动法、反垄断法等对相关者利益的一般

保护功能。公司法和公司治理极为重要，但无法承载法治社会的全部功

能。  

      ［关键词］利益相关者；科斯理论；公司价值；公司法  

    

      1929年，美国通用电器公司经理Oween D. Yuong首次提

出："股东、雇员、顾客和广大公众都在公司中拥有某种利益，公司经理

有义务保护这种利益"［1］（P35）。利益相关者（"Stakeholders"）

一词，首次出现于美国斯坦福大学一个研究小组的内部文稿中，它专指

某种组织（包括公司）生存所依赖的其他利益群体，如股东、雇员、顾

客、供货商、债权人和社区［2］（P38）。在通常情况下，学者的解

说往往比实务工作者的阐释更为全面、缜密和富于逻辑，也更具影响

力。在"斯坦福定义"影响下，利益相关者的概念延展开来，据此，形成

的相关理论不仅植入到公司法的诸多制度领域，并成为支持公司承担社



会责任的重要依据。  

    

      中国于2005年修改《公司法》时，以一般条款方式引入了公司社

会责任的概念，还设计完善了若干旨在保护利益相关者的法律规则。利

益相关者这一西方学者提出的理论概念，在中国获得了实证法的表现，

甚至成为部分法学研究者信奉的公司法价值。然而，究竟应当如何在法

律上认识公司利益相关者的范围，如何合理限定对公司利益相关者的法

律保护边界，如何与既有法律制度相衔接，依然是法学研究者应认真对

待的重大课题。 

    

      一、利益相关者问题的产生 

    

      综观各国公司立法，除极少数情况外例如，各国传统公司法通常都

会对可转换公司债的债权人给予特殊保护，但债权人利益的一般保护规

则主要体现在各国的债法或合同法中。保护劳动者利益的规则，也主要

见诸于劳动法或与雇佣合同有关的其他法律。，各国立法者都未给予利

益相关者以确定的公司法地位。这种观念与传统公司法确立的"所有者管

理型公司"模式有关。所有者管理型公司（owner-managed compani

es），泛指公司的全部或者主要董事由股东担任的特殊公司类型。早期

的各国公司都在不同程度上受到合伙制度的影响，投资者直接参与公司

管理是典型模式，所有者管理型公司成为早期公司的主要形式。延续至

今，许多公司依然保持着这种混杂或者混合的性质，而小型公司的混合

属性则表现得更为明显。在这种公司中，公司股东与管理者高度统一，

股东是公司财产的最终所有者，也是公司财产的实际管理者。这类公司

与债权人、劳动者、社区和政府之间存在着密切关系，只是由于其对国

家和社会影响程度相对较低，因而很少受到社会公众和立法者的关注。  

    

      然而，大型公司的出现改变了传统公司法的诸多属性。大型公司通

常都是公众公司或者上市公司，并占用了大量社会资源，甚至富可敌

国。在公众公司中，股东通常会退出公司管理职务，而交由公司董事会

或者管理层掌管公司事务，公司呈现出鲜明的企业所有与企业经营相分

离的特征，即企业所有权归属于投资者，企业经营活动却由管理层直接

把持。大型公司则通常采取更为专业化的管理模式，这是诱导企业所有

与企业经营相分离的重要原因。公司董事会或者管理层处理公司事务，

还可以缓和公司内部矛盾并降低管理成本。在公众公司中，某个股东直

接参与公司管理而排斥其他股东承担管理职务，难免引起其他股东的不



满和抵触；而某个股东担任公司管理职务，行使职权时也难免过多考虑

个体利益而忽视公司或全体股东利益。而将所有权与经营权分离，公司

则可以避免出现这些问题。  

    

      公众公司究竟应归属于股东还是管理者，是个难以作出清晰判断的

现实问题。从公司股权角度看，公司最终归属于全体股东；从公司控制

角度来看，公司管理层才是公司的最终支配者。因此，公众公司已不完

全由股东掌握公司命运，董事会反而成为公司的主宰。为了适应这种状

况，传统公司法理念也必然要发生重大变化。 

    

      （一）公司个体股东的权利逐渐收缩。股东是公司成立的基础，各

国公司法都很重视股东和股东大会的权限。在英、美、法国家，股东大

会直接行使的职权相对有限，通常只包括修改公司章程、选任或者罢免

公司董事、决定公司合并和分立等重大事项、批准或者不批准公司营

业。而根据德国《股份法》第119（1）条规定，股东大会主要享有八

个方面的基本职权［3］（P80）。国外公司法往往还对股东行使权利

的程序作出限制，如德国《股份法》第188条规定，除法律另有规定者

外，股东在股东大会上行使其公司事务方面的权利。如果公司股东逾越

法定权限参与公司事务，就可能被归入滥用控制权或者公司形骸化之

列，进而使公司股东直接面临来自债权人的责任追索。股东直接介入公

司事务，不仅可能使公司面临被揭去公司面纱的危险，还会打破公司股

东之间的利益均衡，甚至引发公司股东对公司权力的争夺。中国《公司

法》第4条规定，公司股东依法享有资产收益、参与重大决策权和选任

管理者等权利。该条款对股东权限范围以及行使权利的程序没有加以限

制，从而凸显出中国立法者对公司股东直接参与公司事务的放任态度。  

    

      （二）公司董事会职权的法定化。随着股东和股东大会权利的收

缩，现代公司的权力中心实现了从"股东或者股东大会中心主义"向"董事

会中心主义"的转变。这种适应外部竞争环境的公司内部权力分配格局，

被证明是提升公司管理效率的更优越模式。尤其是伴随公司管理技术的

提升和公司经理人阶层的出现，各国公司法纷纷采纳董事会中心主义的

法定分权模式。美国《标准商事公司法》第八章第A分章第8.01节

（b）规定，"公司所有权力应由董事会或者在董事会授权下行使，公司

的经营和事务应由董事会管理或者在其指导下管理，除非公司章程或者

经第7.32节授权签订的协议另有限制"［4］（P90）。德国《股份法》

第78（1）条规定，董事会在诉讼上和诉讼外代表公司；第79（1）条



规定，董事会成员以其在公司的商号或者在董事会的名称上附加其签名

方式为公司签署；第80（1）条更清楚地规定，不得对董事会的代表权

进行限制。可见，即使各国公司权力中心的转移程度存在细微差别，但

当董事会和管理层成为公司权力中心时，公司股东更像是公司在法律上

的最终权利人，而远离公司管理事务中心；公司董事遂成为影响公司和

股东权益的重要力量。"绝大多数的个人股东并非‘资本家‘，而是依靠

劳动吃饭的工薪阶层。他们购买股票仅仅是相当于储蓄的投资。公司的

股东通常不直接参与公司的管理，而是通过行使股东的投票权选举公司

的董事会成员，然后由董事会聘请的高级管理职员来管理公司的日常运

作"［5］（P134）。为此，可将境外多数国家公司法定位于"董事会中

心主义"，将中国公司法定位于"股东或者股东大会中心主义"。  

    

      公司董事执行职务时，其个体意志可能与股东意志存在差异，董事

甚至成为了公司股东利益之外的独立阶层。顺应此种情况，学者提出了

公司管理者究竟应为何人掌管公司的问题。根据"价值最大化"理论，公

司董事管理公司时，必然面临如何对待利益相关者的问题。传统公司法

理论认为，公司董事和管理层的价值趋向是实现股东利益最大化。现代

经济学和法学理论则提出，应修正股东利益最大化的传统理念；公司董

事管理公司事务时，要兼顾各种利益相关者，实现从股东利益最大化向

兼顾各种相关者利益的过渡。可见，企业所有与企业经营相分离的现象

以及由此而导致的董事会中心主义，是利益相关者理论产生的制度土

壤。  

    

      二、《企业的性质》［6］的法学分析 

    

      在利益相关者理论方面，中国学者较为关注20世纪30年代初，贝

利(Adolf A. Berle,Jr)与多德(E.Merrick Dodd, Jr)针对企业管理者的

地位与责任的论战［7］（P44-59）。笔者认为，在此问题上更应看重

20世纪30年代末科斯(R．H．Coase)发表的《企业的性质》一文。科

斯系法学院经济学教授，1937年11月，他在伦敦经济和政治学院主办

的《经济学家》杂志上发表了上述文章，阐述了企业契约的理论。多年

之后，科斯的企业契约理论被学术界重新发现，作者因此而获得了诺贝

尔经济学奖。科斯的企业契约理论对后来的经济学和法学研究产生了深

刻影响，成为最有影响的企业性质理论，甚至奠定了利益相关者理论的

经济学基础。  

    



      科斯在《企业的性质》一文提出了颇有深意的命题，他指出，既往

经济学理论以私人企业模型来研究企业，而非从产业角度研究企业性

质，实际上，应从产业或经济体制角度来分析企业的概念和性质。科斯

还提出了两个假设：一是资源配置由价格机制决定；一是资源的配置依

赖于作为协调者的企业家。科斯指出，经济学理论认为，生产要素配置

是依照价格机制决定的，但这种价格机制的说法在许多情形下并不适

用。可以假定企业充当价格机制的替代物，资源配置不仅决定于价格机

制，也决定于担纲的企业家，在此情况下，价格机制是可被替代的。通

过形成一个组织并允许某个权威（"企业家"）来支配资源，便可以节约

某些市场运行成本。企业是在短期合同不能令人满意的情况下出现的，

当资源导向依赖于企业家时，由一些关系系统构成的企业就开始出现。

对此，科斯指出，凡是资源导向不直接依赖于价格机制的所有领域，都

能被组织到企业中去。企业作为一个组织体，可以有效地降低交易成

本；在企业家的支配下，企业可以替代市场价格机制。  

    

      科斯理论的假设源于其研究的目的，即从经济规律出发寻找企业的

性质，而非旨在确定企业的法律属性。这使得科斯无须将既有法律结构

作为假定的前提之一。其实，科斯的企业契约理论更像是通过合同与企

业的对比，来论证企业组织形式的优越性。在他看来，企业这种新的组

织体形式能够有限度地替代高成本磋商形成的合同。然而，当我们对企

业性质进行法律分析时，就难以简单地照搬科斯的企业契约理论，甚至

会发现科斯的企业契约理论与法律契约之间存在的实质性差异。 

    

      （一）科斯理论中的企业契约更像是"观念契约"或者"模拟契约"，

而非实证法上的契约。依据他的理论逻辑，既然契约是交易的表现形

式，成立交易即为订立合同，完成交易即为履行合同。企业是特殊的交

易形式，也具有契约性质。然而，正如霍姆斯所言，法律的生命不在于

逻辑而在于经验。交易的基本形式是合同，无因管理也具有交易的性

质，但在法律上却被归入债的发生根据。在民商法上，特定当事人之间

协商达成合意才是合同的核心，只有交易结果而无合意，亦非合同。可

见，法学上更关心当事人的意思表示而淡化交易结果，经济学则更重视

交易结果而轻视合意过程。在法学上，之所以重视意思表示，其逻辑前

提在于维护私人财产的神圣不可侵犯，而没有过多地考虑成本或者效

率。任何旨在转移财产归属的交易，都有赖于权利人的自主安排。依此

来看，经济学上的契约更像是一种磋商机制而非磋商本身；而在法律

上，契约更侧重于描述合意的达成或者达成合意的程序。所以，法律上



的合同至少表现为特定当事人之间的合意，只有在极少数情况下，才存

在一方当事人不特定的情形。  

    

      （二）科斯理论中的企业契约体现出各种合同主体利益的趋同性，

而忽视了目的交叉和共同目的两类合同之间的差异。从有效地组合诸多

生产要素的角度看，将生产要素组合视为合同的观念或许并不过分，稳

定的供应和协作关系确实是降低交易成本的有效途径。但民商法理论更

关心合同是否具有共同的目的指向。合伙是目的指向相同的典型关系。

在合伙关系中，合伙人形成了比较稳固的持续交易关系，从而省去了逐

笔磋商交易的烦琐，交易成本相对较低。但对于目的交叉的合同来说，

当事人之间的利益此消彼涨。买卖合同是最典型的目的指向交叉的合

同，即使卖方愿意提供稳定的原材料来源，买卖双方甚至达成基本定价

政策，但具体买卖价格大多会随着市场价格的变动而波动。所以，两种

合同的法律性质有重大差别，交易成本亦有重大不同。笔者以为，科斯

理论将所有合同归结为目的指向相同的合同，这与既有的法律规则相

悖，也难以获得法学界共鸣。其实，并非所有当事人都愿意成为企业成

员，有些人宁愿保留外于企业的独立交易人身份，而科斯理论无法反映

这种可能的重要差异。  

    

      （三）科斯理论是以一系列合同或者合同集合为假设前提，集合合

同有别于现实的个别合同。合同集合强调各种合同之间的相互制约。从

产业角度来看，各生产要素都是相互依存的，并以此最大限度降低交易

成本，顺利完成产品的生产和服务的提供。在法律层面上，这些合同集

合不一定是真实合同，因为企业关系中本身就存在着一些真实合同和非

真实合同。合同条款是由公司发起人、投资银行和管理层共同制定的，

公司规则变革也总是伴随着投票决策而不是全体一致同意。所以，与其

我们把公司看成是一整套合同，还不如把它看成是一个共和政府［8］

（P17）。股份公司章程是由公司创立大会依照多数决原则形成的团体

意思文件，而不是公司全体发起人的一致意思表示，此与以个别合意为

基础的合同之间有着根本的区别。这种团体合意属于法律上的特别拟

制，适于称为意思联合或者协议行为［9］（P293-297）。其实，在企

业参与的诸多关系中，与政府建立的税收关系便无法借助合同理论加以

表达。当然，公司法中确实存在着许多真实的合同，但这些合同具有个

别性和独立性的特点。在集合合同中，每个个别合同签订、成立条件、

生效条件和法律效力范围都是相互独立性的。如在科斯理论中，劳动合

同和供应合同都是合同集合的要素。而在法律上，劳动合同由公司与职



工之间协商签订或者由公司与劳动者组织协商后签订。长期供应合同则

由公司与供应商协商后确定。就劳动合同与供应合同的相互关系来看，

不履行供应合同会对公司劳动力安排产生影响，但即使供应合同存在效

力缺陷或者履行障碍，也不会直接影响劳动合同的效力和履行。可见，

与具体合同相关的当事人可以分别按照合同法或者劳动法主张权利，却

难以构造统一的企业利益相关者的概念。  

    

      笔者认为，科斯理论其实是将市场磋商机制解释为合同，所以，很

难与长期存续的合同理论合理衔接。事实上，科斯所称的许多合同并非

法律上的合同，因而不能将科斯理论直接翻译为法律对企业本质的理

解。在某种意义上，科斯理论更像是狄骥《宪法论》的经济学翻版，它

提供了观察利益相关者的经济结构，但未提供解决利益相关者保护的法

律基础。笔者认为，多学科交流是科学发展的必然趋势，但不可否认，

各学科的研究起点、方法和逻辑存在较大差别。即使借鉴经济和管理学

研究成果，也必须高度关注法学研究自身的规律性，简单地移植经济和

管理学研究成果，在公司法领域中随意扩张公司利益相关者的外延，不

仅违反法律科学的自身发展规律，而且还会造成学科发展的混乱。  

    

      三、公司价值多元化的法学分析 

    

      公司是否以实现股东利益最大化为目的，国内学者曾经对此提出异

议，认为公司须兼顾股东以外其他利益相关者的权益。其实，传统公司

法坚持股东利益最大化，但从未以漠视或牺牲其他利益相关者的权利为

代价。按照辩证唯物论的观点，"股东利益最大化"并非"股东利益唯一

化"，公司兼顾利益相关者的权益，从未放弃促进股东利益最大化；公司

在促进股东利益最大化时，也从未放弃对利益相关者的保护。这种利益

平衡更多地表现为程度差异而非有无之别。但是，随着公司外部力量的

增强，立法者会有意识地加重对利益相关者的保护，从而使传统公司法

发生某些结构性变动。  

    

      其实，公司从未以保护股东利益作为自己的单一价值，而是追求多

重价值并存。在英国历史上，东印度公司被视为是现代公司的雏形，这

家公司长期从事殖民地贸易，定期向投资者分配贸易收益，但其设立

初，英国王室就曾赋予它推行殖民政策的特殊职能英国东印度公司在16

09年续领特许状时,取得了五项特权:掠地铸币、筑城养兵、缔结盟约、

宣战媾和、审理刑事民事案件（http://www.no1190.com/news/Re



adNews.asp?NewsID=1267）。。东印度公司在实现股东利益的同

时，取得了政治性公司的特殊身份。从现代公司及公司法的发展来看，

公司已成为促进国家经济发展、增进社会福利、稳固国家政治和民主制

度的重要力量，这些都会有助于对利益相关者的保护。  

    

      有学者认为，现有公司法过分强调对股东利益的保护，而漠视利益

相关者的利益，所以，对传统公司法的股东本位哲学进行了尖锐的批评

［10］。既有公司法理论确实是建立在股东本位模型基础上的，而任何

理论假设其实都意味着要从研究对象中人为地抽走某些因素，它可使研

究对象变得更为单纯和规范。我们深知，自然人的现实地位并非真正平

等，但这并不妨碍民法将自然人视为平等的民事主体。无论从历史事实

或者科斯理论来看，公司是投资者为了谋取自身利益而创设出来的制度

工具，理论界至多认定公司是投资者实现利益最大化的工具，而未见有

人主张或证明公司利益的唯一性。其实，关于利益最大化的所有说法也

从来就不很精确。利益最大化究竟是指价值最大化还是财富最大化，社

会福利最大化还是效率最大化，短期利益最大化还是长期利益最大化，

全体股东利益最大化还是控制股东利益最大化？同时，学术界很少涉及

到诸多利益发生冲突时的协调。正因如此，学术界才显现出对公司本质

理解的差异性。  

    

      笔者认为，股东利益最大化是相对于既存的其他利益而言的，即在

多种利益并存的结构中，股东利益更具优先性，而非否定其他利益的存

在。其实，股东利益最大化本身就包含着对其他利益的容忍。无论是法

学还是经济学假设，都没有将股东利益唯一化当作公司的价值目标。区

别仅在于，就某个特殊时点或事项而言，哪个利益受到法律的优先保

护，这是个非常复杂的利益衡量。传统公司法理论认为，债权人在公司

清算阶段，其债权受偿权优先于公司股东的剩余财产请求权；偿还申报

债权以后的剩余部分，才可以分配给公司股东。可见，公司价值多元化

并非新的趋势，而是久已存在的公司价值目标的组成部分。换个角度

看，我们实际是在延续股东作为公司利益核心的前提下，才讨论利益相

关者问题的；正是因为有了股东利益的优越地位，才产生了利益相关者

的问题。这种分析并非为了印证股东本位的绝对合理性，而只是说明，

无论是否承认利益相关者，研究利益相关者的真实前提只是某种相对缓

和的股东本位，而非废弃股东本位。  

    

      在现代社会条件下，利益相关者问题备受重视，除了公司结构变动



因素外，公司外部各种力量的日益增强也是其中的一个重要原因。公司

身处现实社会，难以摆脱诸多社会因素对股东利益最大化的影响和约

束。将这些因素归纳起来，主要包括：第一，社会正义。社会正义始终

是均衡各种社会关系的最终武器，但社会正义的表现形式异常复杂，有

时会脱离具体技术性规范而演变成为一般的判断标准。第二，自我约

束。自我约束不仅限于公司章程列明的各种宗旨，还包括公司实践的真

实宗旨。如福利企业原则上不得向投资者分配企业利润、商业组织承诺

的各种捐献等。第三，国家干预。各国都会对能源、银行、基础建设等

垄断性行业施加各种特别约束，如许可证限制、配额限制、定价限制、

利润率限制、税收限制，等等。这些都是外部约束的体现。第四，道德

及宗教约束。古代中世纪寺院法曾明令禁止高利贷和转售行为，认为这

种做法与宗教观念背道而驰。在我国，银行贷款利率幅度受到国家限

制，法律总体上禁止企业之间的私下借贷。另外，相对人约束和各种习

惯法也发挥着各种约束功能。  

    

      初步的研究结论是，现代社会及古代社会都没有单一的价值，利益

多元化自古有之。公司在实现股东利益的同时，要兼顾其他利益的存

在；而兼顾其他利益则是为了实现股东长期利益的最大化。如果公司法

同等地对待相关者的利益，甚至将相关者的利益置于更优越的地位，必

然妨碍或者损害股东的投资热情，进而摧毁以私人财产权为基础的现代

公司法制度。 

    

      四、利益相关者保护的法律结构 

    

      经济学研究旨在探求、发现隐藏在经济现象背后的经济规律，这使

得经济学研究无须特别斟酌既有法律结构的稳定性。它们可以漠视法律

长期延续的历史，进而得出利益相关者的应然状态。它们可以将各种与

公司发生利益关联的社会主体一并纳入公司利益相关者的范畴，并确立

其在经济学或者管理学中的地位。然而，一旦将这种无可厚非的经济学

研究结论植入法学领域，就必然与既有的法律观念、结构和秩序产生内

在冲突。从法学角度看，各种社会关系被历史地分配给不同法律制度加

以规范和调整，公司与劳动者、消费者、供应商、债权人、政府和社区

之间存在的社会关系，被分别纳入到劳动法、消费者权益保护法、合同

法、社会法和经济法等领域中。这种实证性调整方法，既有历史和法律

传统的成因，也有立法者对公平价值、社会正义、社会结构和国家政策

等因素的综合考虑。法律规范具有社会性，不可能直观地反映全部社会



生活，其本身具有异于经济规律的特殊规律性。  

    

      利益相关者保护的法律结构，大体分为理论模型和实证模型。前者

是公司股东与相关者利益相互独立的并存模式。这种模式将坚持传统的

股东本位思想，除非必要，原则上不涉及相关者利益。后者是指有限度

地包容与相关者有关的内容，也可称为渗透型模式。在渗透型模式中，

也存在两种情况，一是一般性条款，即宣誓性地将其他法律规范中的相

关规定引入公司法规范，但所引入规范很难独立发挥作用，司法实践中

须同时援引其他相关法律来加以适用。中国《公司法》第5条抽象地规

定公司的社会责任，但没有规定公司社会责任的构成要件以及承担社会

责任的具体内容，在司法实践中，无法直接援引该条款判决公司承担责

任。《公司法》第17和18条规定了职工利益保护的条款，这两项条款

同样是具有指导性的一般条款，亦须依照其他法律才能认定公司应承担

的法律责任。二是实质性规范，即创新地规定公司对相关者承担的义

务，公司或者相关主体将承担违背法定义务而导致的责任。《公司法》

第20条规定，股东滥用公司法人独立地位和股东有限责任，逃避债务，

严重损害公司债权人利益的，应当对公司债权人承担连带责任。该条款

内容也较宽泛，但具备了法律规范的一般属性，可以在司法实践中直接

援引。笔者认为，传统公司法也并非采用单纯的理论模型，各国公司法

通常都采用渗透型模式，其差别主要表现为相关者利益渗透的程度。立

法者在尊重既有法律部门划分标准的前提下作出审慎决定，以避免公司

法演变为"诸法合一"的法律领域。  

    

      在建立保护相关者利益的法律结构方面，应当注意对利益相关者提

供一般保护与特别保护的关系问题。利益相关者包括公司管理层以外的

各种成员，"管理者们也基本都同意，他们主要对五大利益集团负责，这

些集团可称之为主要的相关利益者：消费者，股东，雇员，政府和社

区"［11］（P137）。笔者认为，凡是劳动法、消费者权益保护法、合

同法和反垄断法等已规范的事项，应继续由相关法律调整和规范，这些

法律规范构成了对相关者利益的一般保护。唯有不适于由这些法律调整

和规范的事项，可考虑由公司法规定，从而形成对相关者利益的特别保

护。利益相关者的内涵和外延异常广泛，根本无法全部纳入公司法的保

护范围。以债权人保护为例，一般性保护的法律应当是民事基本法以及

合同法，但公司组织变动或者从事融资而影响到债权人利益时，可以考

虑由公司法提供特别保护。对劳动者的利益，主要的保护性法律是劳动

法和劳动合同法。但考虑到劳动法无法涉及职工参与公司事务决策，若



参照德国引入职工参与制，可考虑由公司法专就职工参与制作出规定。  

    

      在建立保护相关者利益的法律结构方面，应当审慎对待公司行为外

部矫正和外部人进入公司内部治理的关系。有学者主张将债权人引入公

司治理内部机制［12］（P68、78），这种观点其实是对公司严重损害

债权人利益现象的某种回应，但忽视了股东出资对公司资产形成和存续

的支配作用。一方面，抽象地容忍债权人介入公司治理，将有碍于股东

自主安排公司内部事务，还会加剧公司内部纷争并增加经营成本，进而

产生遏制投资的效果。而允许债权人从外部适度干预公司事务，则是一

种可能的制度选择。其实，债权人拒绝向治理状况较差的公司提供资金

支持，这本身就构成对公司的约束。国际银团向公司发放贷款前，通常

都会要求贷款方接受公司接管条款。公司无力清偿债务时，银团成员有

权依约接管贷款企业。另一方面，究竟是何种原因导致债权人利益遭受

损害，尚需深入研究。笔者认为，严重损害债权人利益的成因非常复

杂，但主要属于民商法律执行而非公司治理的问题，不能指望借用公司

法或者完善公司治理机制来解决其他法律缺位而引起的问题。公司法和

公司治理极为重要，但无法承载法治社会的全部功能。  
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      Abstract:Now the theory of correlation persons of benefi

ts is gradually becoming an important evidence of interpreti

ng and confirming the social responsibility of some compan

y, but law researchers in China don‘t give much attention t

o this theory. Shareholders or company‘s benefits should c

ontinue to be more superior protective value in company ac

t. Correlation persons are abstract category on the basis of t

he company board, and company act only provides lawful pro

tection to the correlation persons in some specific aspect

s, and does not take the place of protective functions in con

tract law, labor law, anti-monopoly law and other laws. 
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