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摘　要 :企业的本质是一个多边契约联合体 ,是由一系列目标不同且可能相互冲突的个体和群体所构

成的复杂契约系统。在这个联合体中 ,每个利益相关者都有自己的利益要求 ,企业必须采用恰当的方式满

足这些利益要求。企业契约论、产权论、资产风险论、人力资本论、经济民主论、参与论、社会责任论、财富创

造论等都为企业考虑利益相关者的利益要求提供了正当性解说。
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Explanation on Legitimacy of stakeholders’interest requirement
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(Schoo l of B usiness M anagem ent, S ichuan U nivers ity, Chengdu, S ichuan 610064, China )

Abstract: Corporate’s nature is a multilateral contractual combo, which is a comp licated system of contracts organized by different

bodies with different targets. Among the combo, every stakeholder has its own interest requirements, and the corporate should take

measures to satisfy these requiremnts. The exp lanation on legistimacy of stakeholders’benefits can be found in the theories of corporate

contract, p roperty right, human cap itals, econom ic democracy, participation, social responsibility, and building wealth, etc.

Key words: stakeholders; interest requirement; corporate contractual theory; p roperty right; assets risk

　　多纳德逊和邓非认为 ,综合性社会契约是利益

相关者利益要求产生的根源。企业关注利益相关

者的利益要求 ,不仅是实现企业经济利益的手段和

工具 ,履行综合性社会契约更是一种伦理责任。只

有满足综合性社会契约中利益相关者的各种显性

和隐性利益要求 ,企业才能长期生存和发展 [ 1 ]。那

么什么是企业利益相关者 ? 中外学者对利益相关

者概念的表述很多 ,众说纷纭。从 1963年斯坦福研

究院首次给出“利益相关者”定义以来 ,学术界所给

出的有代表性的利益相关者定义就达数百种之多 ,

但迄今为止 ,还“没有一个定义得到普遍的赞

同”[ 2 ]。

笔者认为 ,利益相关者是指那些在企业中进行

了一定的专用性投资 ,或与企业有一定直接的或间

接的、长期的或短期的互动关系 ,并承担了一定风

险的个体和群体 ,其活动能够影响该企业目标的实

现 ,或者受到该企业实现目标过程的影响。其中 ,

影响和互动是指 :一方面 ,企业的行动、决策、政策

会影响利益相关者的利益 ;另一方面 ,这些利益相

关者也会影响企业的行动、决策和政策。专用性投

资并非仅指物质资本的投资 ,而是包括物质资本在

内的形式多样的投资 ,既包括人力资本的投资 ,又

包括信誉资产和技术资本的投资。

根据笔者的定义 ,企业的利益相关者包括股
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东、债权人、管理人员、员工、供应商、消费者、政府

部门、分销商、社区、特殊利益集团等利益群体在

内。在这些利益相关体中 ,股东、债权人、供应商、

分销商投入的是物质资本 ,经理人员、职工等高级

管理人员和员工投入的是人力资本 ,消费者、社区、

特殊利益集团投入的是社会资本 (信誉资产 )。

一、利益相关者的利益要求

企业的本质是一个多边契约联合体 ,是由一系

列目标不同且可能相互冲突的个体和群体所构成

的复杂契约系统。在这个联合体中 ,每个利益相关

者都有自己的利益要求。一般来说 ,股东的利益要

求是追求利润并实现其他战略目标 ;企业管理者追

求更高薪酬、在职消费以及职业声誉 ;员工追求工

资收入、各种福利和晋升机会 ;债权人则关心自己

投入到企业中的本金和利息能否顺利收回 ;供应商

和经销商可能关心自己在与企业的交易中是否能

够保持持久性的关系 ;消费者追求购买一种安全稳

定的产品 ,并获取更多的消费者剩余 ;政府往往希

望企业提供更多的税收 ;特殊利益团体和社区一般

都希望企业能够为改善周边的环境尽更多的力量。

具体来说 :

1.股东的利益要求

股东作为企业的出资人 ,期望获取高额的投资

回报和实现资本增值 ,对公司承担有限责任。他们

主要关注的是公司利润和剩余收益最大化、公司能

持续经营、剩余风险最小化 ,主要追求的是企业能

长期生存和发展、高额的利润回报、能获取股价波

动收益、企业有良好的形象、管理者和员工能忠诚、

经营信息透明。除此以外 ,大股东可能还追求控制

权收益 ,希望在股东大会、董事会和监事会中拥有

大部分权力。

2.管理人员的利益要求

管理人员作为公司里一个重要的内部利益相

关者 ,在董事会授权的范围内行使经营权 ,负责执

行董事会所制定的各种决策 ,在公司中具有举足轻

重的地位。与股东的有形投入不同 ,管理人员的投

入主要是高水平的经营能力。管理人员在企业中

追求的利益通常是高额的报酬、带薪休假、在职消

费、较高的社会地位、提升人力资本、有稳定的工

作、企业能长期生存与发展、有融洽的组织气氛和

良好的企业形象、获得上级信任和晋升职位等。

3.员工的利益要求

员工是企业重要的利益相关者 ,与企业管理人

员类似 ,员工在企业中投入的不是有形资产 ,通常

是专业化程度较高的特殊工艺。他们通常追求的

有较高的工资、福利费、有良好的工作条件、企业能

认同自己、积累工作经验、有机会参与企业管理、培

育人力资本、企业能长期生存与发展、有融洽的组

织气氛和人际关系、获得上级的信任与合理授权、

企业决策程序公正、有荣誉感等。

4.债权人的利益要求

债权人作为公司经营的资金供给者之一 ,是企

业不可或缺的利益相关者。债权人向企业投入的

资金与股东投入的资金有着本质区别 ,他们投入企

业的是资金的使用权 ,而不是所有权。债权人按照

约定利率取得投资利息 ,不参与企业的税后利润分

配 ,他们与公司的关系是一种合同关系。他们主要

关心的是借出资本的安全性和收益性 ,主要追求的

是到期及时收回借款、企业能长期生存和发展、参

与企业管理等。

5.供应商的利益要求

供应商是公司生产经营所需劳动资料和劳动

对象的供给者。他们是外部投资者 ,其投入是由公

司的产量和规模决定的。作为供应链的源头 ,随着

其专业化程度的不断提高 ,他们承担的风险在增

大 ,他们与企业的利益是紧密相连的。他们主要的

利益要求是有稳定的需求、企业能及时付款、企业

能长期生存和发展、能参与到企业管理中等。

6.分销商的利益要求

分销商是企业商品的销售者 ,他们主要关心的

是企业能及时供货、有稳定的生产、企业能长期生

存和发展以及能参与企业管理等。

7.消费者的利益要求

消费者花钱购买企业的产品或服务 ,也相当于

对企业进行了一定程度的费用性投资 ,消费者也是

企业的一个重要利益相关者。企业利润的最大化

最终要依赖消费者消费其产品或服务来实现。在

实际生活中 ,消费者为了更好地实现自己的利益要

求 ,在购买前 ,往往会对其即将做出的消费性投资

对象进行慎重的选择 ;在购买以后通常还通过消费

者权益保护组织来实现与企业的谈判。消费者的

利益要求有公司的产品或服务能满足自己的消费

需求和偏好以及公司有合格的产品或服务质量、有

合理的产品或服务价格、有良好的售后服务和良好
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的企业信誉、企业能长期生存与发展等。

8.政府的利益要求

政府的主要职能是运用经济、法律等政策和手

段调控国民经济运行 ,维护正常的交易秩序 ,并站

在公正的立场上 ,调节不同所有者、经营者、劳动者

之间的矛盾和冲突。政府对企业的投入主要是赋

予企业依法经营的权利以及提供各种公共设施。

政府主要关注的利益是税收、维护社会秩序、稳定

提供就业、企业的长期生存与发展和提高社会公德

水平等。

9.社区的利益要求

社区的利益要求是企业能提供就业、改善经济

状况、提升社区品位、加强环保和企业能长期生存

与发展等。

从上面各利益相关者的利益要求看 ,企业所面

对的众多利益相关者的利益要求是不一样的。有

的利益相关者重视经济收入的多少 ,有的利益相关

者重视企业的生存发展能力 ,有的利益相关者则看

重能否与企业维护良好的交易关系 ;并且每一种利

益相关者的利益要求也不是单一的 ,具有丰富的内

容 ,而且每一类利益相关者的利益要求之间几乎也

都存在着显著的差异。因而对于不同的利益相关

者 ,企业必须采用恰当的方式满足这些利益要求。

否则利益相关者因此不满而对企业采取逆反行为

的话 ,很可能就会影响企业正常的生产经营活动 ,

最终影响企业的绩效 ,严重的甚至可能会威胁企业

生存。所以企业对于不同的利益相关者应当采用

不同的管理策略。由于任何一个企业的资源是有

限的 ,在面对众多利益相关者的各不相同的利益要

求时 ,企业管理工作最大的任务就是合理配置其

人、财、物等多种资源 ,以求在各种利益相关者之间

取得平衡。这种平衡将直接决定一个企业能否持

续发展 [ 4 ]。

二、利益相关者利益正当性解说

企业为什么要考虑利益相关者的利益 ,这是利

益相关者理论必须回答的问题。如果利益相关者

理论对此都不能作出令人信服的解释的话 ,那么必

定就会危及利益相关者理论的成立。因此 ,笔者试

图从多个角度对利益相关者利益要求的正当性进

行解说。

1.企业契约新论

企业契约论认为 ,企业是一系列隐性的或显性

的、口头的或文字的契约联结体 ,企业应当为股东

的利益而服务。企业的性质是“生产要素的交易 ,

劳动与资本长期权威性的契约关系”[ 5 ]。

从上面可以看出 ,传统的契约论无力为利益相

关者理论提供支持 ,但要是从其理论基础“企业是

一组契约”这一角度来分析 ,则别有洞天 [ 6 ]。由于

“企业是一系列契约的联结体”,就可以把企业理解

为是所有相关利益者之间的一系列多边契约 [ 7 ]。

在这里 ,契约的主体既可以是管理者、雇员和顾客 ,

又可以是供应商、分销商等。这些利益相关者都与

企业签订了契约 ,只不过有的签订的是显性契约 ,

有的签订的是隐性契约罢了。经理人员和一般员

工往往与企业签订有明确的雇佣契约 ,而供应商、

分销商、社区、政府等利益相关者与企业之间所存

在的是隐性契约。由于契约的本质要求对不同的

缔约各方都要给予应有的“照顾”,所以为了保证契

约的公正和公平 ,契约各方都有平等谈判的权利 ,

以确保其利益都能被照顾到 ,因而企业应该为其利

益相关者的利益服务。

2.产权新说

产权理论是主流企业理论赖以立足的基础。

产权理论认为 ,企业是股东投入的物质资产构成

的 ,因而企业产权全部归股东所有 ,企业只能追求

股东利益最大化。

但若从产权的另一个角度来看 ,企业产权并不

能归股东唯一所有 ,没有任何理由忽视其他利益相

关者的利益要求 ,只追求股东利益最大化。这是因

为 : (1)企业本质上是企业利益相关者之间缔结的

一组合约 ,其中每个产权主体向企业投入了专用性

资产 ,它们共同构成了企业生产的物质基础 ,对“企

业剩余”作出贡献的不仅仅是股东投入的实物资

产 ,还有雇员投入的专用性人力资产以及债权形成

的资产等。任何忽视股东以外的其他利益相关者

对公司财富的创造是没有道理的。 (2)产权与人权

不可分离 ,在定义某人产权时不能影响到其他人的

权利 ,产权必须受到一定的限制 ,因为“权利不是毫

无限制的 ⋯⋯在任何法律制度下都是如此。一种

对个人权利无所约束的制度将会是一种无须取得

任何权利的制度”[ 8 ]。 (3)在现代公司中所有权是

一个复杂的概念 ,单独依靠某一个“个体判断”理论

来描述产权是不完整的 ,只有基于多元理论中这些

“多元个体判断”所形成的产权才更符合实际情况。
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财产所有权是契约达成的前提 ,所有权是这种契约

达成交易的结果 ,企业财产所有权只是一种状态依

存权 [ 8 ]。在不同的状态下 ,企业所有权分别归股

东、债权人、工人或经理所有 ,股东只不过是正常状

态下的公司所有者。社会应该从包括自由意志论、

功利主义论和社会契约论等在内的多元理论的角

度重新定义产权 ,同时 ,企业的这种产权关系必须

赋予不同群体不同的利益。只有这样 ,产权才能反

映其本身固有的特征和属性。 ( 4)企业财产是投资

者投资形成的资产与债权人的借贷形成的债权以

及公司劳动过程中的财产增值和企业无形资产等

共同组成的公司法人财产。公司是凭借法人财产

获得相对独立的法人财产权的 ,并由此得以成为人

格化的永续的独立法人实体的。公司行为的物质

基础是法人财产 ,而不是股东的资产 ;其权利基础

是法人财产权 ,而不是股权 ,股东并不是企业唯一

的所有者 ,只是拥有企业的利益相关者中的一员 ,

他们只拥有企业的部分 ,而不是全部 ,他们不能独

享所有权 ,传统理论把作为所有者的一切权利和责

任赋予股东 ,并非出于社会科学的规律 ,只不过是

一种法律和社会惯例而已 [ 9 ]。没有任何理由认为

股东的利益会或者应该优于其他利益相关者的

利益。

3.资产专用性风险说

股东作为物质资本所有者在企业中投入了专

用性资产 ,承担了企业的剩余风险 ,毫无疑问应该

拥有企业所有权 ;但企业并非只有股东才投入资

产 ,包括股东在内的所有企业利益相关者都对企业

的生产和发展投入了专用性资产 ,因而其他利益相

关者都应与股东一样分享企业所有权 ,企业应当追

求相关者利益最大化。在不完全契约和有限责任

制下 ,债权人由于对企业投入的资金专用性很高 ,

在没有相应的制度保障下 ,容易受到股东的“虐

待”。由于企业所有权是状态依存权 ,债权人实际

上承担了大量剩余风险。雇员在“干中学”中获得

的高度用于本企业的专业技能 ,一旦转为他用 ,其

价值就会降低 ,甚至荡然无存 ,雇员的专用资产同

样承担着企业的剩余风险。除股东、债权人、雇员

以外的其他利益相关者也向企业投入了专用性资

产 ,只不过有的投入的可能是信誉资产 ,有的投入

的可能是关系资产。这部分专用资产同股东、债权

人、雇员投入的专用资产一样 ,一旦改做他用 ,其价

值同样也会降低 ,所以这部分投入公司的资产也是

处于风险状态的。在有限责任制下 ,股东承担的只

是有限责任 ,由于存在着相对发达的资本市场 ,股

东还可以通过市场分散其资产因被锁定而产生的

风险 ,因而其对企业承担的责任是在日益减少 ;而

其他利益相关者则因资产的“锁定”状态难以打破

其利益的束缚 ,只能依赖于公司的运行状况。相比

而言 ,其他利益相关者所承担的风险越来越大 ,真

正成为企业生存和发展的操心者。

在绝大多数现代公司里 ,公司创造财富的能量

主要是以职工技术与知识和组织能力为基础的 ,在

这些企业中 ,那些技艺只能专用于本公司的职工将

不可避免地要承担部分与企业相连的风险 ,就像是

公司赋予了他们一种“利害关系”,使他们与股东持

有股票一样处于风险中。职工将可能像股东一样

拥有极强的动机来监督公司资源的有效使用 ,甚至

比那些“遥远的和匿名的股东”处于更有利的地位。

所有这些都意味着 ,对许多类型的公司来说 ,职工

和其他利益相关者都应当充任企业的所有者 ,或许

就是如此 [ 10 ]。因而没有任何理由忽视其他利益相

关者的利益要求。

4.人力资本新说

在企业的参与者中 ,股东投入的是物质资本 ,

企业管理人员和员工投入的是人力资本。在工业

经济时代 ,物质资本相对短缺 ,企业对物质资本依

赖性很高 ,物质资本在企业资源中最重要 ,企业属

于物质资本所有者天经地义。随着知识经济和网

络经济的来临 ,拥有知识的人力资本在企业活动中

的作用日益明显 ,成为财富创造的核心动力 ,是当

今时代经济增长的主要原因 ,在社会生产中具有重

要的作用 [ 11 ] ,越来越多的企业财富由知识资本创

造。根据企业公理“拥有企业最有价值资源的所有

者是企业的真正控制者、所有者”这一原则 ,人力资

本的拥有者当然有权参与公司的治理。

随着物质资本价值重要性的下降 ,知识技能等

精神资产力量的上升 ,企业各利益相关者的实力发

生了明显变化 ,物质资本所有者的地位开始削弱 ,

其他利益相关者力量在增强。各方力量的此消彼

长突破了原有的模式 ,股东利益至上在知识经济和

网络经济时代已经失去了赖以存在的经济基础 ,企

业应当追求利益相关者利益最大化。

5.经济民主论
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经济民主是经济领域内的民主 ,是民主从政治

领域向非政治领域的延伸 ,是市场经济的内在要

求 ;社会成员有权力选择他们所要追求的经济目标

及达到这些目标的手段 ,它有利于企业劳资双方间

的稳定与和谐 ,有利于公司的正常经营和长远发

展。公司和其他经济组织的制度设立、角色定位以

及运营和管理应当充分体现有关公司利害关系人

(投资者、劳动者、债权人和社会公众等 )的利益和

意志。

6.参与论

公司与利益相关者之间存在着互相依赖的关

系 ,利益相关者的参与对组织系统是必要的 ,利益

相关者参与有助于公司系统的良好运行 ,考虑利益

相关者利益有利于维持公司系统稳定性。利益相

关者的支持和相互影响有助于解决公司面临的社

会问题。

7.组织论

个人或团队为实现目标与公司组织之间的相

互依赖性是利益相关者利益的基础。组织的生存

有赖于其获得和保持资源的能力 ,与关键资源的提

供者保持良好的关系是组织存在的关键 ,因此组织

必须考虑利益相关者的利益。

8.社会责任论

“企业只是生产产品和提供劳务的工具”的观

点是错误的。企业不仅要承担经济责任 ,还要承担

法律责任、环境保护、道德和慈善方面的社会责任。

其承担社会责任的缘由是经济社会中贫困、失业、

种族歧视、城市衰败和污染等问题日益突出。关于

企业社会责任如产品安全、与消费者的关系、与雇

员关系等所涉及的道德问题已成为企业无法回避

的现实问题。经济社会中市场经济体系所暴露出

来的一系列问题只能从政治、经济、法律以外的企

业社会责任途径寻求支持。那些只顾自己赚钱 ,不

关注相关者利益的企业行为都是短视行为 ,不仅不

利于企业的长期发展 ,而且还是非道德的或不道德

的行为。社会责任是企业履行与利益相关者长期

隐形契约的内在要求。企业作为一种治理和管理

专业化投资的制度安排 ,必须以社会责任为依据 ,

认真处理好与利益相关者的关系 ,进行对利益相关

者负社会责任的经营管理活动。只有考虑到利益

相关者的要求 ,企业才能真正做到负社会责任的经

营 ,才能保证企业获得可持续发展。因而 ,企业从

事获利活动的同时 ,必须关注社会公众、社区、自然

环境等其他利益相关者利益。

9.企业财富创造论

对企业财富创造作出贡献的不仅仅是股东投

入的实物资产 ,还有雇员投入的专用性人力资产以

及债权形成的资产等 ,没有理由忽视股东以外的其

他利益相关者对公司财富的创造。因而利益相关

者应当分享企业的剩余 ,企业应当考虑和满足利益

相关者的合理的利益要求。
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