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【摘要】本文运用历史逻辑分析的方法探讨了财权的形成过程，认为在企业价值运动过程中，可以把财权划分为财务

控制权与财务收益权，并在企业价值运动的不同阶段进行不同的配置。
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随着制度经济学的不断发展，其基本概念、分析方法等在

财务学研究中得到日益广泛与深入的运用。在我国，制度财务

学才刚刚兴起，财权是其最基础的概念之一，但是目前对财权

的内涵与外延的认识尚未统一，也不够清晰。本文拟对财权与

产权究竟是什么关系、财权能否形成独立的概念、财权应该包

括哪些权能等问题进行探讨。

一、财权的形成

汤谷良较早地从产权角度来思考现代企业的财务问题，

认为现代企业财务的产生、内容、目标、运作都离不开产权，并

由产权来决定，企业财务与企业产权是息息相关的。进而他提

出了“财权”的概念，认为财权是由原始产权派生出来而又独

立于原始产权的一种财产权，这种财产权与法人制度的结合，

即构成法人主体的财权。但财权是怎样从产权中衍生出来的

呢？这需要借助历史逻辑分析的方法来研究。

康芒斯明确地指出，人类在稀少性的推动下努力（个别地

或集体地）取得所有权，完全是出于本能，和生命本身一样。因

而，对于一切稀缺的经济资源（或称经济品）都可能建立产权。

如果经济品是直接用于消费，那么建立产权是为了当期及后

期的消费，即经济品具有满足产权主体的欲望的“效用”。效用

是经济品的“使用价值”或“有用性”，这里的效用并没有通过

衡量尺度来量化，而是由产权主体通过感觉甚或本能来判断，

这时没有也不需要财权。

如果经济品是用于生产经营，那么建立产权的直接目的

是获得更大的益处，这建立在不同时期或不同主体对经济品

的“稀少性价值”评价的差异上，因而生产过程是一个关于“稀

少性价值”投入与产出并寻求正差额（增值）的过程。但是在形

态上，投入与产出的经济品并不相同，这就需要运用一种综合

性工具对它们进行衡量。人类在长期的社会生产过程中选择

了用货币来承担该功能，“货币的重要作用之一就是在错综复

杂的环境中给出统一的计量标准”。在此情形下，人们才有了

显性、明确的价值计量与比较活动，会计就此产生，但是显性

的、相对独立的财务活动并不一定形成了。此时人们关注的是

其生产成果是否会在收获之前被他人破坏或抢夺，因而虽有

与实物形态紧密相关的产权，却没有理财意识，更不可能产生

财权的概念。

在商品经济初步形成的阶段，社会化分工有了相当的发

展，这也成为经济生活的一个显著特征，基于血缘、亲情或友

情等熟人关系而产生的业主制、合伙制的古典企业是经济生

活中重要而基础的角色。这打破了自给自足的经济模式，企业

自己集中生产某种或某些少数的经济品，然后换取自己所需

的其他各种经济品，包括直接消费与生产经营所需的经济品

等，其交换媒介当然是货币。这样就需要借助货币对其整个生

产经营过程中的价值变动进行控制。可见，包括筹资与投资的

财务活动已鲜明地从生产经营过程中独立出来，并受到人们

持续的关注与重视，这时人们有了理财意识，但并未形成鲜明

的财权概念。

随着商品经济的深入发展，企业主可能出于种种原因主

动让渡全部或部分企业财物控制权，比如聘请并委托职业经

理人代为经营、出租部分生产能力或整个企业，吸收他人入股

共同经营等，这样必然也要让渡部分收益权。因此，对财物控

制权的让渡或分割也意味着在相关信息或知识上的优势的逐

渐丧失。总之，在商品经济深入发展的时期，享有对财物的绝

对控制权与收益权已不可能。既然如此，对过程的控制就逐渐

转为对结果的控制，对“实物”的重视逐渐转为对其背后的“价

值”的重视，对具体的“物”的信息的关注逐渐转为对综合的

“财”的信息的关注。也就是说，“财物”中的“财”与“物”已有了

相互分离的趋势，从对“物”的控制权与收益权中也显性地衍

生出对“财”的控制权与收益权，“财权”的概念也就从“产权”

概念中衍生出来了。

当公司制企业在市场经济中形成后，其产权主体更加多

元化了，他们之间既存在联合投入资源、进行团队生产、创造

“组织租金”的产权交易关系，也存在对该合作收益进行分配

的产权博弈关系。各产权主体对其产权利益的关注很自然地

集中到企业财务上，因为企业财务能最经济、最客观、最方便

地反映与衡量“蛋糕做得有多大”与“谁能分到多少”的过程与

结果。这种关注促使他们力图对企业财务活动施加与其利益

相称的影响，这就要以财权为权利基础。

从以上分析可以看出，财权是企业产权关系运动到一定

阶段的产物，是当企业“财物”或资产的所有者将其控制权予

以让渡或分割，从而导致“财”（资产的价值形态）与“物”（资产
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的实物形态）形成相对分离态势的结果。相对于产权而言，财

权更注重企业的价值层面，更关注企业价值运动的过程与结

果，淡化了对“物”的权利而强调了对“财”的权利，集中地反映

了企业的生产经营过程及产权关系的运动过程与结果。

因此，笔者认为，财权实际上是从产权中衍生出来的关于

财产价值及其运动的控制权（支配权）与收益权的集束。它虽

然是产权的衍生物，但由于“财”已与“物”相分离，财务活动已

从生产经营过程中相对独立出来，因此影响财务活动的过程

及结果的财权也已从产权中独立出来。这种独立状态已在企

业的财务实践中体现出来，所以提出“财权”的概念并非只是

财务理论研究上的需要。

二、财权的解构

关于财权应包括哪些权能，国内学者有着不同的看法。

伍中信认为，财权应包括收益权、投资权、筹资权、财务决

策权等。郭复初认为，财权应包括投资权、筹资权、留用资金支

配权、资产处置权、成本费用开支权、定价权与分配权。这被白

华、余国杰理解为是由法人财产权衍生出来的关于财力的权

能，被批评为是法人财产权绝对化、扩大化的体现。白华、余国

杰进而从企业契约理论的角度出发，提出财权是“从中分离出

的与资本价值运动有关的控制权，称之为财务控制权。”这种

认识更鲜明地从权利与义务关系的层面及从企业的产权主

体的角度来理解财权，而不是局限于企业这个财务活动的承

载实体。

白华、余国杰强调财权是各产权主体对企业财务活动施

加影响或控制的权利（力），是一种更具抽象意义的财权。应该

说，这种认识是有新意的，也是较深入的。当然，这种认识仍是

不全面的，加了“控制”的限定语后，毕竟缩小了财权的内涵与

外延。因为在现实中，受各种制度、技术条件的限制，剩余索取

权并不一定会与剩余控制权相匹配，比如大多数小股东基于

成本效益原则一般难以直接影响或控制公司的财务活动，因

而很难说他们是否享有财务控制权，但他们确实享有剩余索

取权等财权。也可以说，从剩余控制权中可衍生出财权，从剩

余索取权中也可以衍生出财权。

李连华教授认为，应把公司财权划分为所有者终极财权

（作为第一层次财权）、公司法人财权（包括决策权、执行权、监

督权，构成第二层次财权）以及法人财产权被分割后形成的明

细财权（如决策权被细分为包括资本变更权、重大投资权、重

大融资权等在内的重大决策权与包括中小投资权、资金结算

权、资产处置权等在内的日常决策权；执行权与监督权也可

按委托代理链进行分解），因此公司财权是由不同层次的不

同权能构成的一个权利结构系统。笔者认为，这种理解是比

较全面而系统的，它既兼顾了各产权主体对财务活动施加应

有影响的权利，也兼顾了财务活动的内容，因而是比较科学合

理的。

为更好地理解财权的构成，笔者拟从另一角度即企业价

值运动的角度来探讨。笔者认为，财权涉及企业财务运作或

价值运动的全过程，包括与企业价值运动各阶段相关的各种

权利。

1. 企业价值运动的起点。企业价值运动的起点是所有者

或出资者垫付资本，当然也包括以技术、能力或社会关系入

股。这些所有者与出资者获得的是初始的财权，包括确定企业

的股权结构、确定企业的初始财务契约（包括公司章程等议事

规则）、确定企业的治理结构、确定自己的代理人（董事会与监

事会及其构成部门或人员）、确定收益分配的基本原则或方式

等。总之，初始财权决定了对企业财务活动的过程及结果进行

控制的基本框架、方式与途径，主要涉及财务控制权的内容，

可称之为初始财务控制权。

2. 企业价值运动的过程。企业的价值运动过程包括筹集

增量资本、投资形成经营性资产、对生产经营过程进行价值管

理、创造收益等基本阶段。其主要内容包括确定或调整企业的

资本结构，确定或调整企业的经营管理结构、组织与人员，确

定或调整企业的经营管理目标、战略、策略与执行活动等。因

而，企业价值运动过程中的财权即财务控制权可分为财务决

策权、财务执行权与财务监督权。这部分财务控制权又可划分

为常规财务控制权与剩余财务控制权，前者主要在企业的财

务契约、财务管理制度中予以明确，主要交由中下级管理层及

执行层处理；后者难以在企业的财务契约或财务管理制度中

明确，而要在具体的活动中进行动态调整与渐进式明确，这些

主要交由高层经营管理者甚至股东来执行。这种划分主要是

因为企业经营管理者的有限理性与交易费用的存在，使得财

务契约及财务管理制度必然是不完备的，须在企业的财务活

动中进行动态的、渐进式的处理。当然，各个财务治理机构及

管理部门对这些财务控制权的配置是不尽相同的，需要通过

《公司法》、公司章程、公司管理制度等予以确定，并在合作博

弈过程中予以动态的调整。

3. 企业价值运动的终点。这时主要的财务活动是收益的

分配，这是以财务收益权在企业各产权主体之间的分配为基

础的。根据财务收益分配份额的确定性程度的不同，我们可把

财务收益权划分为固定财务收益权与剩余财务收益权，前者

包括与企业财务绩效联系不紧密的固定性工资、津贴、资金

等，后者包括与企业财务绩效联系紧密的浮动性工资、奖金、

分红、股权激励等。这些财权的配置可通过公司章程、股权激

励计划、劳动合同等予以确定。

因此，我们可把财权划分为财务控制权与财务收益权。财

务控制权包括初始财务控制权与过程财务控制权，过程财务

控制权又包括常规财务控制权与剩余财务控制权（决策权、执

行权与监督权）；而财务收益权则包括固定财务收益权与剩余

财务收益权。从企业价值运动的过程也可以看出，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

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”。
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