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财权是公司最为重要也最为复杂的权利，至今其内涵尚

未得到明确界定。《公司法》将财权概括为投资权、财务预算与

决算审批权、融资权、资产处置权和财务分配权。我国财务学

者依托不同理论，从不同视角对财权的内涵进行了探索，展示

了财权丰富的内涵。

一、主要理论流派

经过我国财务学者十余年的努力，财权内涵研究陆续涌

现出一批具有代表性的研究成果，主要有：伍中信教授基于

“财权流”的研究、李连华教授基于“财产所有权”的研究、张兆

国教授基于“企业所有权”的研究、李心合教授基于“财务资

源”的研究等。

1.“财权流”与公司财权。财权流理论认为，财权表现为
某一主体对财产所拥有的支配权。财权是一种财力以及与此

相伴的权力的结合，即：财权越财力+可支配财力的权力。财权
包括收益分配权、投资权、筹资权、财权决策权等权能（伍中

信，1998）。
“财权流”是对财务核心概念“本金”更具体、更完整、更明

确的阐释，突破了单一“价值”（财务活动）视角，使“权力”（财

务关系）问题更加突出。“财权流”理论实质上就是从财务活动

与财务关系两方面对财务进行表述，是对“资金运动论”、“本

金投入收益论”的发展，这样表述会使财务概念更明确、更直

接，对拓展财务理论研究非常有益。相应地，“财权越财力+可
支配财力的权力”的定义方式，从“价值”与“权力”两个视角

探悉财权，对财权配置研究具有特殊价值。但同时，其部分理

论推演的严密性存在一些不足，具体应用过程中也面临一些

问题。

2.“财产所有权”与公司财权。财产所有权与产权可以视
为同等概念，即对物享有的排他性的财产权利，包括所有、占

有、使用和处置等权利。基于对“财产所有权”内涵的理解，李

连华教授认为，根据权力的特质不同，可以将公司的权力分为

人事权、财权和信息权三种。这里的“财权”并非仅限于财务

权，而是泛指体现在资金运动和财产上的各种权利，即相当于

通常所说的财产权或物权（李连华，2002）。
将财权与“财产所有权”相联系是合理的，财权是财产所

有权的核心权能，两者在权力结构体系、特征方面具有内在一

致性。但将财权与财产所有权完全等同则不合理，混淆了产权

与财权的界限，将财权的外延过于扩大化。产权是个权力束，

它包含财权等多种权能。财权确实抽象反映了财务治理框架

下产权最主要的部分，但不可能体现财务治理体系全部的财

产权利关系。

3.“企业所有权”与公司财权。企业所有权指的是对企业
的剩余索取权和剩余控制权。企业是由不同财产所有者组成

的，企业所有权显然不等于财产所有权。财产所有权是交易的

前提，企业所有权是交易的方式和结果（张维迎，1996）。基于
企业的契约理论，张兆国教授等认为，企业财权是关于企业财

务方面的一组权能。基于企业各项财权之间的内在联系，可以

将财权分为两类：一是财务收益权，即对企业总收入扣除成本

后的剩余要求权；二是财务控制权，即对企业财务施加影响和

监控的权利，包括合同控制权和非合同控制权（张兆国等，

2004）。
我们认为，这一财权定义方式与企业所有权概念是完全

对应的，即财务收益权对应剩余索取权，财务控制权对应剩余

控制权。将企业所有权与公司财权相联系具有一定的合理性，

财权派生于产权（财产所有权），是产权的主要权能，与企业所

有权具有天然的内在关联性。但是，将“财权”与“企业所有权”

完全对应并不恰当，因为企业所有权本身具有模糊性，以模

糊的“剩余”权利定义财权具有不确定性。同时，财权的范畴也

很宽泛，决不仅限于不确定的“剩余”权利，还包括约定的“合

同”权利。

4.“财务资源”与公司财权。一般意义上，财务资源就是
指企业财务资本。随着经济的发展，企业财务资源的内涵和外

延相应不断扩展，比如人力资源都被视为人力资本参与资本

运营，从而成为重要的财务资源。财务资源是企业要素之一，

没有财务资源、物质资本的投入，就不会产生企业。据此，李心

合教授认为：公司财权无疑是公司法人权的重要组成部分，大

致可以将财权定义为“公司获取、控制和运作财务资源的权

利”。公司财权主要包括三大方面：一是获取行动所需财务资

源的权力；二是控制、使用和处置所占有的财务资源的权力；
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三是凭借对财务资源的控制和使用分享收益的权力（李心合

等，2005）。
将财权定义于财务资源之上，有助于我们拓展理论研究

视角。但是，将公司财权定义于公司法人权之内，说明该财权

是公司管理层次的财权，属于财务管理范畴，而非治理领域财

权，定义范围较为狭窄，并不全面，也不适用于财务治理问题

研究。

二、其他观点简评

1. 通用财权与剩余财权。伍中信教授等提出并由何进日
等（2007）进一步研究阐释的通用财权与剩余财权观点，是以
通用公司治理与剩余公司治理、财务静态治理与财务动态治

理关系研究为基础的，他们提出：财权越通用财权+剩余财权，
通用财权是不完全企业财权合同的完备部分，剩余财权是不

完全企业财权合同的不完备部分。

该理论观点立足于不完全契约理论，对于财权基本分类、

属性特征及其配置原则等进行了研究，具有重要价值。但通用

财权与剩余财权的划分，是基于“企业所有权”的“剩余”观念，

避免不了由“企业所有权”含义模糊性所带来的财权定义的不

确定性。

2. 价值运动与公司财权。王跃武博士（2009）将公司财权
置于企业价值运动视角进行考察，认为：财权可划分为财务控

制权与财务收益权。从企业价值运动的过程可以看出，起点上

的初始财务控制权与终点上的财务收益权是较具归属意义的

财务权，而价值运动过程中的财务控制权则是较具动态意义

的财权，即所谓的“财务治理权”。

该理论观点从价值运动角度考察财务，颇具新意，对于财

权动态性与完整性研究具有重要意义，值得关注。但该理论将

财权归结为财务控制权与财务收益权，还是以上述“企业所有

权”为基础，并不确切、全面。

3. 控制权与公司财权。白华博士（2004）基于不完全契约
理论，将“企业所有权”理解为企业的剩余控制权，主要是指在

契约中没有特别规定的重大战略决策权。与剩余控制权对应

的是特定控制权，无论是特定控制权还是剩余控制权，也无论

控制权在所有者与经营者之间的分离程度如何，都可以从中

分离出与资本价值运动相关的控制权，即通常所说的财务控

制权，这就是对财权的新认识、新理解。

将财权定义为财务控制权，从财权运用角度把握了财权

的核心，因而具有重要研究意义。但该定义方式存在以下不

足：一是基础不稳。“企业所有权”的“剩余”定义方式存在严重

的模糊性，以此不成熟的概念为基础定义“财务控制权”，本身

根基就不稳。二是含义狭窄。管理学中的“控制”只是一个环

节，强调对过程的把握。契约经济学中剩余控制权与剩余索取

权同时出现，体现的是风险承担者与风险制造者的对应。财

务控制权只是财权运用方面的体现，是个过程概念，不可能

包涵财权丰富的含义。基于此，以财务控制权来定义财权是不

全面的。

三、对“财务治理权”的质疑

我国部分财务学者基于对公司治理领域财权的认识，提

出了“财务治理权”概念，并将财权等同于财务治理权。笔者

认为，将公司治理中的财权统一定义为“财务治理权”并不

适当，会由此带来诸多理论问题，同时这样定义的实践意义也

不大。

对于“财务治理权”，部分学者提出了自己的观点。姚晓

民、何存花（2003）认为，企业财务治理权包括财务决策权、财
务执行权与财务监督权，其配置是财务治理结构的核心内容。

伍中信教授（2006）认为，财务治理权是与企业财务治理结构
密切相关的权力制衡观念，它是由财务决策权、财务控制权和

财务监督权构成的，财务治理权构成财权范畴的核心。张栋博

士（2006）认为，企业财务治理权是企业所有权的核心内容，包
括财务收益权和财务控制权，财务控制权包括财务决策权、财

务执行权、财务监督权。

笔者认为，财务治理是一个较为宽泛的领域，治理主体多

元化，内容庞杂，笼统地将各个治理主体独立的财务权限一并

称之为“财务治理权”，其意义并不大。事实上，没有必要也不

可能将财务治理权具体化，它应是财务治理领域各治理主体

权利之综合。因此，财务治理权并不是一个成熟概念，有主体

不清、权限不明等缺点，很难界定和把握。正如并不存在也无

法定义公司治理权一样，我们也无法确切定义“财务治理权”。

综上所述，所谓的“财务治理权”可以简单地理解为：治理

层面各种财权的集合，其权利内容是庞杂的，其权利主体是多

元的。因此，对财务治理权进行严格定义并赋予其特定内涵是

不现实的。

四、对“财权”内涵的新认识

本文认为，“财权”应有广义与狭义之分。广义财权是一个

“大财权”概念，包括治理层面的财权与管理层面的财权。这一

宽泛财权可理解为公司的全部财务权利，是公司各种财务事

项相关权能的集合。从产权角度认识，广义财权具体包括财务

方面的占有权、使用权、收益权等。狭义财权则特指治理层面

的财权，财务治理研究更为关注其内涵与外延。狭义财权具有

如下特征：该财务权利主要是指治理层面基于股东财产所有

权的财务权利，包括企业契约未明确规定的“剩余”财务权利，

强调可辨别、可区分其对治理主体的影响，主要指向重大的财

务事项决策权。
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