
融资融券业务市场运行周报

今年下半年以来各周末融资融券余额情况

二、 机构推荐与预警标的证券以及转融通业务进展情况

一、 两融交易分析

� � � � 1、 上周两融交易概况。 截至

10

月

25

日， 融资融券余额为

3154.28

亿 元 ， 环 比 小 幅 增 加

1.61%

。 其 中 ， 融 资 余 额 为

3120.80

亿 元 ， 环 比 小 幅 增 加

1.72%

； 融券余额为

33.49

亿元，

环比下跌

8.02%

。 总体而言， 上周

五， 融资余额环比小幅上升， 融券

余额则环比下跌。

在上周的

5

个交易日中， 日均

融资买入额为

205.91

亿元， 环比

小幅下跌

4.08%

； 日均融资偿还额

为

195.35

亿元， 环比小幅下跌

2.01%

。 上周前三个交易日的日均

融资买入额相对较高， 单日融资买

入额均在

210

亿元以上。 融券交易

方面， 日均融券卖出

5.53

亿股，

环比大幅增加

21.30%

； 日均融券

偿还

5.65

亿股， 环比大幅上升

23.27%

。 其中， 周一、 周三的融

券卖出量较大， 在

6

亿股以上， 其

余

3

个交易日的融券卖出量也均在

4

亿股左右。

2、 上周， 融资做多力度、 融

券做空力度均呈震荡走低态势。 上

周融资做多力度环比下跌

31.01%

，

融 券 做 空 力 度 更 是 环 比 下 跌

364.98%

。 其中， 融资做多力度主

要集中在周一、 周二； 融券做空力

度主要集中在周三、 周一。

3、 上周两融标的证券交易情

况。 上周， 融资余额增幅最高的

3

只标的股票依次是： 中电远达、 环

旭电子、 上海机电。 排在融资余额

增幅前十名的个股来源较为分散，

有软件和信息技术服务业、 金属制

品业等等。 另外， 上周融券余额增

幅最高的

3

只标的股票依次是： 怡

亚通、 天坛生物、 和佳股份， 环比

增幅均较大。 排在融券余额增幅前

十名的个股来源也较为分散， 有医

药制造业、 商务服务业等等。

� � � � 1、 研究机构推荐标的证券情

况。 据巨潮汇总各家券商研报数据

统计， 上周获得机构推荐最多的前

几名标的股票分别是荣盛发展、 招

商地产、 首开股份。 获得机构推荐

的标的股票多来源于房地产行业。

在机构推荐的个股中， 房地产行业

个股包括： 华夏幸福、 保利地产、

首开股份等

10

只。 上周， 中信建

投对阳光城给出了

20

元的最高目

标价， 距其上周五收盘价有近

90%

的涨幅空间， 引人关注。 另

外， 上周， 在巨潮所搜集的各家券

商研报中， 盐湖股份、 西山煤电、

精功科技、 荣盛发展、 兖州煤业、

好当家、 沱牌舍得、 大同煤业、 中

海集运等机构预警。

2、 转融通业务上周进展情

况。 转融资业务的最新情况为： 最

近四周共有

243.60

亿元资金借出，

其中

28

天档期的资金为

2.00

亿

元；

91

天档期的资金为

133.23

亿

元；

182

天档期的资金为

108.37

亿

元。 近四周， 有

263.08

亿元资金

进行了偿还。 上周， 有

105.33

亿

元的资金借出， 其中

28

天档期的

资金为

1.10

亿元；

91

天档期的资

金为

50.01

亿元；

182

天档期的资

金为

54.22

亿元。 上周， 有

115.96

亿元的资金进行了偿还。 期末转融

资余额为

569.40

亿元， 环比小幅

下跌

1.83%

。

最 近 四 周 共 转 融 出 证 券

5588.60

万股， 其中转融券期限为

3

天的累计有

2

万股； 转融券期限

为

7

天的累计有

660.30

万股； 转

融券期限为

14

天的累计有

3542.30

万股； 转融券期限为

28

天的累计有

1119

万股； 转融券期限为

182

天的

累计有

265

万股。 上周， 共转融出

证券

2414.30

万股， 其中转融券期限

为

7

天的累计有

5

万股； 转融券期

限为

14

天的累计有

1856.30

万股；

转融券期限为

28

天的累计有

288

万

股； 转融券期限为

182

天的累计有

265

万 股 。 期 末 转 融 券 余 量 为

11870.30

万 股 ； 转 融 券 余 额 为

139290.90

万元， 均环比小幅下跌。
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上周融资融券交易情况
统计项目 上周

统计值
环比前一周
增减（％）

融资
交易

买入额（万元） １０ ２９５ ４３９． ８６ － ４． ０８

偿还额（万元） ９ ７６７ ７３７． ３４ － ２． ０１

余额（万元） ３１ ２０７ ９６６． ００ １． ７２

买入／偿还额 １． ０５ －

融券
交易

卖出量（万股） ２７６ ４８６． ２３ ２１． ３０

偿还量（万股） ２８２ ５８７． ３５ ２３． ２７

余量（万股） ５３ ７１２． １８ － １０． ２０

余额（万元） ３３４ ８６８． ６４ － ８． ０２

卖出量／偿还量 ０． ９８ －

融资融券余额（万元） ３１ ５４２ ８３４． ６４ １． ６１

（数据来源： 深圳证券信息有限公司， 数据部编辑整理）
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研究机构推荐标的证券情况
代码 简称 推荐

家数
最高
目标价
（元）

最高
目标价
推荐机构

上周五
收盘价
（元）

００２１４６ 荣盛发展２８ １８． ２４ 海通证券 １２． ０６

００００２４ 招商地产２７ ３４． ４０ 瑞银证券 ２４． ２１

６００３７６ 首开股份２４ ７． １４ 瑞银证券 ５． ５２

０００００２ 万科Ａ ２１ １３． ６０ 高盛高华 ８． ９０

６０００４８ 保利地产２１ １３． ００ 高盛高华 ９． ４２

０００００１ 平安银行１９ ２０． １２ 国泰君安
１３． ４３

０００４２３ 东阿阿胶１９ ６３． ５０ 招商证券 ４３． ３６

６００４１８ 江淮汽车１８ １５． ００ 德邦证券 ８． ８０

６００３４０ 华夏幸福１７ ３１． ００ 安信证券 ２２． ７０

６００３８３ 金地集团１７ ７． ９０ 高盛高华 ５． ７７

代码 简称 推荐
家数

最高
目标价
（元）

最高
目标价
推荐机构

上周五
收盘价
（元）

００２２４４ 滨江集团１５ １１． ００ 宏源证券 ８． ３５

０００４１７ 合肥百货１４ ８． ５０ 信达证券 ６． ２０

０００６７１ 阳光城１４ ２０． ００ 中信建投 １０． ６０

０００９６１ 中南建设１４ － － ８． ５９

０００４０２ 金融街１３ － － ５． ２０

０００９６３ 华东医药１３ ５５． ００ 安信证券
４２． ３７

３０００２６ 红日药业１３ ５０． ００ 国泰君安 ３７． ３２

６００３１２ 平高电气１３ １５． ００ 安信证券 ９． １２

６００８０１ 华新水泥１３ １４． ３０ 瑞银证券 １１． ７２

６００８０９ 山西汾酒１３ ２５． ００ 招商证券 １７． ２９
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市场资金动态
行业 涨幅

（％）
资金净流量
（亿元）

特大户
（亿元）

大户
（亿元）

沪深３００ － ０． １１ － ２７． ８４ － ４． ３２ － ７． １６
上证１８０ － ０． ０１ － １１． ６９ － ０． ６９ － ２． ９１
深证成指 － ０． ５１ － ８． ９８ － １． ６２ － ２． ５９
中小板指 － ０． ２７ － ５． ７１ － ０． ５２ － １． ２７
大盘股－ － １８． ９０ － ３． ３０ － ５． ３０
中盘股 － － ２０． ２３ － ３． ０４ － ５． １３
小盘股 － － ５０． ９６ － ０． ０６ － １１． ４６

资金净流出行业前十
行业 资金净流量

（亿元）
主力资金
（亿元）

散户
（亿元）

回报
（％）

医药生物 － １０． ８８ － ４． ５１ － ４． ８５ － ０． ９３
房地产 － ９． ７１ － ３． ８６ － ４． ３４ － ０． ６４
机械设备 － ９． ０２ － ２． １４ － ５． ４５ ０． ２５
交运设备 － ６． ９６ － ２． １９ － ３． ４９ － ０． １５
建筑建材 － ６． ４４ － １． ６７ － ３． ６０ － ０． ４６
食品饮料－ ６． ０３ － １． ３８ － ３． ５５ － ２． １０
采掘 － ４． ９５ － １． ７０ － ２． ５１ ０． ０７

有色金属 － ４． ７２ － １． ２５ － ２． ７４ － ０． ７６
信息服务 － ４． ５４ － １． ５８ － ２． １０ ０． ０６
公用事业 － ３． ５０ － ０． ９４ － １． ９５ ０． ２５

每日个股资金净流入（出）前十
净流入排名

代码 简称 资金净流量
（亿元）

主力资金
（亿元）

日涨跌
（％）

６００５９８ 北大荒 １． ４４ ０． ７５ ９． ９９
６０００８９ 特变电工 １． ２２ ０． ５４ ４． １６
６００６４３ 爱建股份 １． ０８ ０． ４９ ９． ９８
３００１０４ 乐视网 ０． ８７ ０． ３６ ７． ４４
００２２３０ 科大讯飞 ０． ８５ ０． ３７ ４． ９１
００２０６９ 獐子岛０． ８５ ０． ３４ ９． ９８
６０１２１６ 内蒙君正 ０． ８４ ０． ５４ ６． ５８
６００２５６ 广汇能源 ０． ７８ ０． ４１ ３． ６６
６０１１１８ 海南橡胶 ０． ５６ ０． １８ ５． ３５
３００１５２ 燃控科技 ０． ５５ ０． ３５ １０． ００

净流出排名
代码 简称 资金净流量

（亿元）
主力资金
（亿元）

日涨跌
（％）

０００８５８ 五粮液 － ２． ２５ － ０． ９３ － ６． ７５
６００３１５ 上海家化 － １． ７４ － １． ３９ － ６． ０５
６０００４８ 保利地产 － １． ５４ － ０． ９３ － ２． ４４
３０００２７ 华谊兄弟 － １． ５２ － ０． ８０ － １． ４３
６０００１６ 民生银行 － １． ４４ － ０． ８２ － １． １１
０００００１ 平安银行－ １． ２５ － ０． ７６ － ２． ２３
６００４０６ 国电南瑞 － １． ２１ － ０． ６６ － ３． ４２
００００６９ 华侨城Ａ － １． １５ － ０． ６９ － ４． ２６
０００００２ 万科Ａ － １． １０ － ０． ２３ － １． ９１
０００８００ 一汽轿车 － １． ０５ － ０． ４８ － ６． １２

各类资金当日净流量对比
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融资融券余额增幅前十名标的股票
排
名

融资余额增幅前十
代码 简称 环比增幅

（％）
数值
（万元）

融券余额增幅前十
代码 简称 环比增幅

（％）
数值
（万元）

１ ６００２９２ 中电远达１２０． ２６ １９ ４９４． ３６ ００２１８３ 怡亚通７７ ８００． ００ ０． ６２

２ ６０１２３１ 环旭电子 ８９． ７５ ５ ５９８． ５５ ６００１６１ 天坛生物１ ８６７． ７０ １９． ３２

３ ６００８３５ 上海机电 ７４． ７２ １７ ７６２． ４７ ３００２７３ 和佳股份１ ５６６． ４３ １８． ６１

４ ００２３２５ 洪涛股份 ７２． ５７ ６ ５３３． ２８ ６００３７３ 中文传媒１ ３４４． ４５ ９． ２３

５ ６００９６７ 北方创业 ７１． ９９ １３ ３６４． ２５ ６００２２５ 天津松江１ ０６６． ８８ ５． ５７

６ ６００２８９ 亿阳信通 ７１． ２５ ３８ ２７０． ７２ ６００６６８ 尖峰集团
１ ０３５． ８３ １２． ８０

７ ００２３１８ 久立特材 ６１． ５０ ９ ２７６． ３０ ６００１７６ 中国玻纤 ９５９． ７４ ８． １１

８ ０００８１６ 江淮动力 ５６． ５１ １６ ５２９． １９ ００２１２８ 露天煤业 ９３７． ０７ ３． ７０

９ ６００４２２ 昆明制药 ４４． ７２ ６ ５７７． ７０ ６００４７０ 六国化工 ９３６． ８６ ２７． ３４

１０ ３００１６８ 万达信息 ４４． ４５ ３ ３０２． ３６ ６００３６６ 宁波韵升 ８８０． ８５ ２０． ４３

ＥＴＦ基金融资融券余额增幅情况
代码 简称

融资余额增幅排名
排
名
环比增幅
（％）

数值
（万元）

融券余额增幅排名
排
名
环比增幅
（％）

数值
（万元）

５１０５００ ５ ０ ０ ＥＴＦ １ ６８． ７９ ５２８． ２７ １ ６０． ３６ ８１． ６４
１５９９２５ 南方３ ０ ０ ２ ４１． ８０ ４５． ４５ － － －
１５９９０１ 深１００ ＥＴＦ ３ ９． １０ ４１ ９８６． ２０ １０ － ２６． ３１ ４ ４９８． ８０
５１０８８０ 红利ＥＴＦ ４ ８． ４８ １１ ３３４． ９２ ７ － １８． １９ １２９． ４９
５１００１０ 治理ＥＴＦ ５ ６． ００ ４ ４６１． ０７ ４ ２． ５３ １３３． ５０
１５９９０２ 中小板

６ ５． ４７ ８ ９０６． ４９ ９ － ２３． ６５ ６ ３４２． ２４
５１００５０ ５ ０ ＥＴＦ ７ ３． ８９ ６１２ ８７７． ４５ ５ － ５． ７８ ４ ９８５． ６８
５１０１８０ １ ８ ０ ＥＴＦ ８ ２． ５７ １０５ ４２７． ０３ ８ － ２０． ６３ ２ ２５１． ２４
５１０３３０ 华夏３ ０ ０ ９ １． ３１ ２２ ２１８． １２ ２ １０． ８７ ３４５． ８６
５１０３００ ３ ０ ０ ＥＴＦ １０ ０． ６５ １ １０１ ３３５． １２ ６ － １２． １２ ２０ １３３． ７２
１５９９１９ ３ ０ ０ ＥＴＦ １１ － ３． ０１ １０３ ６２３． ４３ ３ ２． ７９ ５ ２６８． ７


５
１５９９０３ 深成ＥＴＦ １２ － ４． ８７ ４ ４３０． ２０ １１ － ３０． １７ ５９２． ０９
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对清代合伙合同文书的现代解读

———从两份合同看合伙制的发展和变迁

王海沙

随着近年我国有限合伙制股权私

募基金的兴起，合伙制组织形式再度引

人关注。 纵观中国历史，中国传统的合

伙制历史悠久，汉墓出土文物中已发现

了合伙契约，到了清代合伙制已较为普

遍，文献资料相对丰富，学界对于中国

近代股份制是否由传统合伙制发展而

来观点不一，但不可否认的是合伙制这

一组织形式在当代中国经济活动中仍

发挥着重要作用， 展现着特有的生命

力。

2006

年新修订的《中华人民共和国

合伙企业法》（以下简称合伙企业法）颁

布正说明了这一点。 经历千百年的时

间，合伙合同的文书格式、用语、体例、

表述方式等随社会发展变迁发生了很

大改变， 但是其所包含的组成要件、精

神实质、规则认同、对合伙人的要求等

是一致的，具有共同特征。 探究不同时

代合伙合同文书的规律，有助于找出这

一组织形式的优越性和价值所在，更好

地利用其促进经济发展。

一、从两份合同说起

今堀诚二认为合伙即 “两个以上

的出资者，组成团体，共同经营营利事

业。”本文将引用的两份清代合伙制合

同文书为例， 与依据当代 《合伙企业

法》起草的合伙协议范本进行对比，从

而考察合伙合同的文书特点， 分析对

当代的借鉴意义。

合同之一是嘉庆八年 （

1803

年）

陈邦鼐等合伙在宿迁县设立记账局的

合同：

立合同文约人陈邦鼐等

，

今在江

南宿迁县设立源发陈记账局生理一

所

，

共入本金柒千两整

，

每银伍佰两作

为壹股

，

人身壹个作为壹股

，

共计人银

壹拾陆股

。

自立之后务要同心协力

，

天

赐获利

，

按股均分

。

如有积私肥己

，

不

法不公

，

利息分文不与

，

逐出铺外不

用

。

立此合同

，

一样三张

，

财东各执一

张

，

铺中公存一张

，

以为永远之据

，

今

将人银分股开列于后

：

陈邦鼐 入本银肆千两 作为捌股

陈邦庆 入本银叁千两 作为陆股

苏泽润 人身壹个 作为壹股

师 濬 人身壹个 作为壹股

嘉庆八年二月

禁止

一

、

每年人力止许支银叁拾两

。

一

、

守铺人理宜守分出力

，

不许酗

酒赌钱无故出外游行

。

一

、

铺中不许佃会

。

一

、

伙计守铺理宜秉公求利

，

不许

私自放账

，

有妨公干

。

一

、

伙计转班守铺遇执日不许在

家留恋

。

以上数条最关紧要

，

各宜遵行

，

违

者逐出铺外

。

合同之二是宣统元年 （

1909

年）

方锦堂等合伙在太仓城开办致和泰号

茶业店的合同：

立议合同合开致和泰号吕克镕

、

方锦堂

、

曹瑞卿据等窃思海禁大开

，

商

战日烈

，

而吾等从事商贾欲图进步

，

创

业无方

。

适太仓城内智和泰店主无意

经营茶业一业

，

力求脱卸

。

吾等意欲接

办而资本甚巨

，

一人独力难支

。

既思吾

郡先喆素称尚义

，

是以邀集同乡议定

常行实本银洋壹千圆正

，

分作拾股

，

每

股银洋壹百圆

。

曾经拾三人各各认定

股分多少不一细目列后

。

固特为订定

合同

，

共拾三封

，

各执壹封

，

以操将来

发达之证券

。

自兹以后

，

各具公心

，

景

仰管鲍之高谊尔

，

无分咸登陈雷之契

，

辗转相扶

，

同跻洒水之源也

。

年盈积凭

账均分

，

或支息以瞻家

，

或仍存而充

扩

，

此乃同乡热诚发现

，

为公益起见

，

唯敢有入私囊

，

倘若不肖苟且

，

天鉴岂

容遣逃

。

此系各相允洽

，

意气和融

，

共享

宏图之幸福

，

恐后无凭

，

立此合同

，

以垂

久远之证据存照发达

。

章程列后

：

一

、

租定太仓城内卖秧桥西金姓市

房一所

，

开设致和泰茶号

，

后日充扩别

货

。

一

、

本号常行实本银洋壹千圆正

。

内

伍百元分为五股

，

三人承认

：

方锦堂两股 吕克镕两股 曹瑞卿壹

股

，

每股交出洋一百元

；

又五百元分为五

股

，

系合会式

，

另有会书

。

八人承认

：

汪迪

吉

、

潘复盛各壹股

，

潘季宽

、

叶耀明合壹

股

，

王孟渊

、

吴槐三合壹股

，

吴翰卿

、

吴志

宣以上总共合成拾股

。

一

、

本号实本利息照付会发息

，

每十

个月一庙

。

譬如付壹千元之会

，

本号为会

首

，

第一次转会

，

会首应付洋壹百四拾五

元

：

三人五股应得一半洋七十贰元五角

作为五百元之官利

；

八人五股应得一半

洋七十二元五角作为付五百元之会

。

如

第二次转会

，

首会付洋一百三十五元

：

三

人五股应得一半六十七元五角为五百元

之官利

；

八人五股应得一半六十七元五

角为付五百元之会

。

每庙会期照上依次

递减

，

待会满后统作常年

[

一分二厘起息

]

八厘起息

。

一

、

本号公请总经理一位

，

常驻店内

执司一切庶务

；

又公举调查账人一位

、

统

豁店内各友一位

，

此二人店内不得开支

薪水以尽义务

。

一

、

每庙年终总经理人各项进出账

目逐条誊清

，

以待正月初五日协同股东

将店内存货及银钱通盘和算

。

除去一切

开消官利仍有盈余

，

拨一成五以酬本店

各友劳瘁

，

拨五厘为本

（

不

）

店公积

，

其余

八成归各股东照股分支派

。

一

、

本号各股东股本银洋此合同签

押日一次交足

，

故无店号收条

。

一

、

各股东官利及盈余利或支用或

存本店均由自便

。

一

、

盈余项下拨一成五以酬店内各友

，

总经理得十分之四

，

其余各友照薪水均派

。

一

、

盈余项下拨五厘为本号公积

，

永

存店内

，

一体起息

，

异日积成巨款以待特

别动用

。

一

、

本号现经各股东承认

，

倘后日或

有无意斯业者不得私授他人

，

必不得已

，

向各股东声明意见

，

经各股东承认或併

或招同乡人方可

，

否则无效

。

一

、

店内银钱各股东不得自支擅用

，

倘有怀私利己出议罚

。

一

、

店内所请用各友而股东不得自

行己见

，

强掗店内

。

以上十二条经各股东承认

。

各股东 台玉

贰股方锦堂

（

押

）

贰股吕克镕

（

押

）

壹股曹瑞卿

（

押

）

壹股汪迪吉

（

押

）

壹股潘复盛

（

押

）

半股王孟渊

（

押

）

半股吴槐三

（

押

）

半股叶耀明

（

押

）

半股潘季实

（

押

）

半股吴翰卿

（

押

）

半股吴志宣

（

押

）

居间 潘松元

（

押

）

方丽生

（

押

）

宣统元年十一月吉日立

上述两份合同分别订立于

1803

年

和

1909

年，我国最新的《中华人民共和

国合伙企业法》于

2006

年颁布，三者依

次相差约

100

年。把依据现行《合伙企业

法》起草的“合伙企业协议书（范本）”（以

下简称合伙企业协议书） 与清代合同文

书对比， 就会发现在两百年的历史时期

中，合伙制有变化也有延续。

二、不同时代合伙文书的

共同点

（一）对“人和”的要求。合同一所

述的“同心协力”，合同二规定合伙人“不

得私授他人”等，经全体合伙人承认，也

得是“同乡人方可，否则无效”。这表明对

于合伙人并非出资即可， 而是对人有更

高的关注。《合伙企业法》和《合伙企业协

议书》也写明了“合伙人向合伙人以外的

人转让其在合伙企业中的全部或者部分

财产份额时， 须经其他合伙人一致同

意”，退货时也应“经全体合伙人一致同

意”。 可见，入伙和退伙都不是随意的。

（二）关于“无限责任”的承担。本文

两份合同对于亏损的无限责任虽然没有

明写，但是实际上合伙人承担就是无限责

任。考察清代同类合同出现债务承担的实

例， 亏损时合伙人除本银外还需出银还

债，由官府“处令李、宋二东除本外再认出

银四千二百五十两”， 可见其承担是无限

责任。民国时期出现了合伙人中同时有无

限责任股东和有限责任股东的两合公司。

2006

年《合伙企业法》明确了两类合伙企

业，“普通合伙企业由普通合伙人组成，合

伙人对合伙企业债务承担无限连带责任。

有限合伙企业由普通合伙人和有限合伙

人组成，普通合伙人对合伙企业债务承担

无限连带责任，有限合伙人以其认缴的出

资额为限对合伙企业债务承担责任。 ”《私

募股权基金有限合伙协议（范本）》有这一

条款“普通合伙人对合伙企业债务承担无

限连带责任；有限合伙人对合伙企业的责

任以其认缴的出资额为限。 ”

（三）关于合伙事务的参与。合同一

明确了对合伙人“守铺”的职责要求，并且

苏泽润、师濬分别以“人身”作为一股。 合

同二明确了公举总经理和调查账人各一

位且 “此二人店内不得开支薪水以尽义

务”。 《合伙企业法》则写明合伙人“可以用

货币、实物、知识产权、土地使用权或者其

他财产权利出资，也可以用劳务出资”。 不

同时期的合伙制中， 合伙人除了出资，均

有部分合伙人承担合伙事务。即使不参与

企业经营的合伙人也被赋予了定期或不

定期审核账目的责任。特别是清代合伙组

织一般规模较小， 从事的也多是商业等

“小本经营”，合伙人参与经营，一方面可

以节省雇工成本，另一方面可以亲自掌控

风险，竭力创造利润。

三、不同时代合伙文书的

主要差异

（一）文书订立的依据不同。清代合

伙合同文书把“素称尚义”“情谊投合”等

作为缘起。 而当代合伙合同的第一款一

般为 “根据 《中华人民共和国合伙企业

法》……经协商一致订立本协议。 ”强化

了法制精神和法理依据。

（二） 当代合伙协议出资形式也不

限于资金、有形资产和劳务，还可以是知

识产权， 对收益的划分比较详细、 准

确。 这与专业化分工的发展有密切关

系， 知识密集型产业的企业组织， 如律

师事务所、 会计师事务所的合伙人， 一

般为专业人才， 具有较高的专业价值。

出资方式也出现了分多期交齐的情况。

（三）对合伙人的要求从道德层面转

向具体可操作层面， 权利和义务更为明确、

具体。 随着商业的发展和法律健全。 旧时

合伙合同往往从道德角度提出倡导和笼统

要求， “各具公心” “景仰管鲍之高谊”

等， 这些都没有衡量的标准。 当代的合伙

协议则直接写清权利和义务条款。

（四） 旧时合伙文书对盈利共享的

表述较多， 较少涉及亏损的共担。 应当

与 “讨吉利” 的传统观念有关， 在创业

之初不愿多谈亏损。 当代合伙文书对亏

损和风险的承担规定的比较详细， 表明

风险意识和法律意识的强化。

（五） 不再出现中间人。 在文书的

末尾会写明 “居间

XXX

”

,

甚至中间人

不止一名。 旧时相信的是中人、 居间人

作证和引荐。 当代合伙文书则在条款中

列明 “本协议经全体合伙人签名、 盖章

后生效。 合伙人按照合伙协议享有权

利， 履行义务。” 只要确定是合伙人真

实的意思表示即可， 不需要中间人。

（作者系中国证券登记结算公司监

事长， 经济学博士， 副研究馆员。 )


