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扩张与限制：“华洋合股”在近代中国的境遇
熊昌锟

（中国社会科学院 经济研究所，北京 １００８３６）

［摘　 要］五口通商以后，“华洋合股”的经贸形式在上海等地涌现。 不过此种经贸形式缺乏法律约束，导致华洋商

事纠纷频繁出现。 此类纠纷不仅引起合股双方的诉讼，更引发了国家层面的外交交涉。 在中外修订商约的过程中，
各国不仅要求“合股”合法化，更企图通过“合股”形式扩大行业和地域限制，包括内河航运、开采矿产、内地设厂等

方面的要求。 而中国则力图通过与各国交涉以及创建法律体系等方式，对合股的形式、资本、范围加以限制。 “华洋

合股”既影响了中国工业化的进程，也对民族工业的发展形成了一定障碍。
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五口通商以来，外国资本大量进入广州、上海等通商口岸。 受限于资本规模，各类企业通过发行股票等方

式吸引华商入股，“华洋合股”成为当时新兴的经济模式。 不过由于缺乏明确的法律规范，华洋商事纠纷不断

涌现，甚至从一般的商业诉讼走向国家层面的外交交涉。 鉴于此，１９０２ 年，英、美、日等国在修订商约的过程中

要求中国承认“华洋合股”的合法地位，并企图通过合股的方式扩大在开矿、内河航运以及内地设厂等方面的

权益。 清政府通过限制外资比例、设置约束条件等方式，尽力阻止外国资本进入广大内地。
此前学术界关于“华洋合股”的研究，主要围绕合股引发的商事纠纷及其调解展开，侧重法律层面的分析

以及华洋诉讼对构建近代中国商法体系的影响，亦有侧重对某一项修约要求展开讨论者。① 另有学者选取华

洋商事纠纷具体案例的诉讼与交涉过程进行分析，但对各国企图利用合股形式扩大其在开矿、内河航运及内

地设厂等方面权益的讨论鲜有涉及。② 就总体而言，既有研究对于各国与中国关于“华洋合股”的谈判过程及

各国利用“合股”方式扩大权利、中国如何应对等问题的讨论仍显薄弱，笔者不揣浅陋，拟对此问题作一分析。

一、股份制的出现及“华洋合股”纠纷

１８４０ 年代以来，西方近代公司制度和法规逐渐完善。 英国自 １８４４ 年起，先后颁布《合股公司注册与管理

法案》（Ａｎ Ａｃｔ ｆｏｒ ｔｈｅ Ｒｅｇｉｓｔｒａｔｉｏｎ， Ｉｎｃｏｒｐｏｒａｔｉｏｎ， ａｎｄ Ｒｅｇｕｌａｔｉｏｎ ｏｆ Ｊｏｉｎｔ Ｓｔｏｃｋ Ｃｏｍｐａｎｉｅｓ－Ｊｏｉｎｔ Ｓｔｏｃｋ Ｃｏｍｐａｎｉｅｓ
Ａｃｔ，１８４４）、《有限责任法》（Ｌｉｍｉｔｅｄ Ｌｉａｂｉｌｉｔｙ Ａｃｔ，１８５５）、《股份公司法》（Ｊｏｉｎｔ Ｓｔｏｃｋ Ｃｏｍｐａｎｉｅｓ Ａｃｔ，１８５６）等一系

列法案。 这些法律明确规定了股份公司的权责，公司治理结构更趋完善。 受此影响，外国在华企业也多引进、
借鉴这些法案，“英国商法特别是那些涉及有限赔偿责任的商法，普遍应用于在华英国轮船公司”③。 改制后

的股份制企业逐渐形成了股东会、董事会以及职业经理的治理结构，同时在内部管理、会计制度、成本核算以
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及收益分配等方面也形成了一套完善的制度。①

股份制企业的进一步发展，主要依靠发行股票募集资金，当时华商购买外资企业股票的现象在上海等地

十分普遍。 如英商义昌行招股广告宣称：“兹各华商请欲入股者已不少，计每股百两，集成二十万两可以成功，
故速请诸君即来搭股。 若以后再欲添本，亦不过十万耳。 所搭之股先收一半，三个月后再收一半，如要用再行

关照。”②从招股广告来看，义昌行募股较为灵活，分两次收取股本，给了商民充足的准备时间，更利于扩大募

股规模。 而诸如义昌行之类的企业，在《申报》等报纸上发布了大量的募股信息，显示“合股”现象十分活跃。
华商参与投资的企业涉及轮船、航运、保险、银行及一些工业部门，在很多行业中，华商资本起着十分重要

的作用。 不过，虽然华商资本在华洋合股的企业中占有一定股本，但其在企业的经营和管理方面仍缺乏话语

权，导致合股双方在企业发展过程中不断产生摩擦与纠纷。
如何调解和处理“华洋合股”中的纠纷与诉讼，在当时是颇为棘手的问题。 根据《南京条约》《望厦条约》

以及《天津条约》中的相关规定，外商在华拥有自由通商、不受中国法律限制等诸多权利。 《中英五口通商章

程》第十三款规定：“至英人如何科罪，由英国议定章程法律发给领事照办。 华民如何科罪，应以中国法论

之。”③中美《望厦条约》第二十一款也规定：“嗣后中国民人与合众国民人，有争斗、词讼、交涉事件，中国民人

由中国地方官捉拿审讯，照中国例治罪；合众国民人由领事等官捉拿审讯，照本国例治罪。”④正是中外条约中

的这类规定，使得英、美等国先后在中国获得了领事裁判权。 领事裁判权可理解为“一国之法律，超越其本国

疆域而得以在他国适用”⑤。 换言之，英国商人在中国引发的商事纠纷，可适用英国法律审理。
然而，关于华洋合股纠纷的诉讼层出不穷，在领事法庭和会审公廨无力调解的情况下，这些商事诉讼最终

走向国家之间的交涉。 “华洋合股”纠纷在 １９０１ 年开启的中外修订商约中得到重视，英、美、日等国均要求中

国承认“华洋合股”的合法地位，同时拟通过合股的方式突破在通商口岸设厂、开矿等方面的限制。 而中国也

通过与各国谈判以及商业立法等方式进行应对。

二、中外关于“华洋合股”性质和范围的协定

１９０１ 年 １２ 月，清政府开始与英、美、日、葡、德等国就修订商约展开谈判。 “华洋合股”问题是中外商约谈

判的重要议题之一。 清政府与各国围绕“华洋合股”的性质、形式与范围进行了多番争论与谈判。 中、英两国

最早就“华洋合股”条款达成协定，并成为中日、中葡、中德等国之间议定商约的比照和拓展基础。
在中英第二次会谈时，英使马凯（Ｊａｍｅｓ Ｌｙｌｅ Ｍａｃｋａｙ）提出关于“华洋合股”的条款，具体内容为：“凡中国

人民或已附股，或后附股于股票公司者，既已为股友，即应为已允依从公司所订明各章程。”⑥盛宣怀回应称，
英商附股中国公司需遵守中国公司章程。⑦ 换言之，马凯要求中国承认华商“附股”的合法地位，股东应遵从

附股公司的章程。 张之洞认为“华洋合股”合法后，此类公司会快速发展，因此提出要扶助华商自办公司，否则

华商“苟图附洋速效，不肯合力纠股，必致中国遍地皆洋公司，断无一华公司矣”⑧。 刘坤一亦有此忧虑：“华洋

合股，不独华洋商人完纳税厘不同。 更虑此条照允，内地合伙营谋，即不允而允，夺我华民生计。”⑨张之洞、刘
坤一二人一方面担心“华洋合股”对华商企业造成冲击，另一方面唯恐“华洋合股”的形式扩张至内地，主张将
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“华洋合股”限定在通商口岸，并将“合股”领域限制在铁路和矿业两个方面。①

结合张之洞、刘坤一的意见以及与英使马凯多次谈判的结果，中方要求英国政府认同英国人民附股中国

公司与中国人民附股英国公司遵循“有益共享、有害共承”的原则。 即此后中英“合股”，股东双方承担相同的

责任。② 马凯要求在条款内写明双方股东应遵守合股公司章程。③ 张之洞则强调，在中国设立的合股公司需

将合股章程报明中国地方官批准，以加强监督管理。④ 但马凯拒绝中方的要求，双方协商后承诺，华商附股需

遵从英国公司章程，而洋附华股则遵照华商公司章程。⑤

最终，中、英就“华洋合股”达成以下协定：首先声明“合股”为合法之举，“中国现将华民或已购买或将来

购买他国公司股票均须视为合例”。 其次明确股东权责一致，“凡同一公司愿入股购票者，各有本分当守，自宜

彼此一律”。 股东购买合股公司股份，即应遵照公司章程。⑥

中英商约谈判尚未结束，清政府又与日本展开商约谈判。 日本方面希望在英约的基础上有所拓展。 日方

先是要求：“中国人民与日本臣民合股办事，或合办公司，倘中国人民不交所约股银，中国设法勒令中国人民将

其分内当为之事，照约办理。”⑦吕海寰、盛宣怀认为，合股条款不能只约束华商，外商也应受到限制。 其后，经
过双方协商，中、日又在“合股”条款下添加如下内容：“日本臣民与中国人民合股经营或合办公司，倘有不守合

同章程分内当为之事，日本公堂亦须饬令一律办理。”⑧与日本最初提交的草案相比，中方在维护华商股东利

益方面取得了一些进展，即日商附股华商公司亦须遵守华商公司章程。
９ 月 １５ 日，日使以“有利同享，有害同承”不能概括合同章程之理由，要求将“损益公任”四字列在“或合办

公司”之后，即“应照其合同章程损益公任，并照其自认合同章程办理”。 中方尚未确立商律，只能以合同章程

为据。 合同章程包含股东应缴纳的股本、共同负担的债项等内容。 日方认为：“合同章程分内当为之事，即专

指合同章程内应为之事，如应科股本、应摊欠项，皆合同章程所应载明者，必须视其所订合同章程。”⑨其后，中
日双方谈到中日商民合股经营的义务问题，张之洞要求在第四款内订明，双方股权人应照合同章程损益公任。
为此，中方建议在该款第一句“日本臣民”后增加“股权人对损益应在完全平等地位上公任”。 最初，日方表示

反对，经过商讨之后，日本代表考虑增加此内容。�I0 在 １０ 月 ６ 日会谈时，双方认为有必要对“合股”条款作进

一步的补充，中方代表要求条文显示出双方互惠的含义，而日方则意图将合股经营与合办公司并为一条。�I1

经过多轮谈判，中日最后达成的第四款有关“合股”的内容：“中国人民与日本臣民为办正经事业，合股经

营或合办公司，应照其合同章程损益公任……日本臣民与中国人民合股经营或合办公司，亦应照其合同章程

损益公任。”�I2与英约相比，日约中已明确写明日本与中国合股经营或合办公司，说明日本并不满足于合股经

营，要求在英国的基础上更进一步，以合办公司的名义扩大其在中国的权益。�I3

与此同时，中葡之间的商约谈判也在进行。 １９０４ 年 ６ 月 ２１ 日，中葡双方关于“华洋合股”条款议定的内

容与中英、中日等相关条款大致相同，“凡商民为办正经事业合股经营或合办贸易公司，照其合同章程，所有损
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益，一律公认”，同时规定无论华商附股葡国公司，还是葡商附股中国公司，均需遵守附股公司章程。 如附股股

东被控告，中国公堂或葡国公堂均应按照本国商律判定。 而在双方议约时，葡萄牙希望允准该国商人在中国

内地设立合股公司，并允许葡商在中国内地居住。 对于这一要求，吕海寰、盛宣怀予以拒绝，认为这突破了外

商只能在通商口岸经营或居住的限制。 在双方最终达成的协议中规定：“惟照现行约章，不准洋商在中国内地

居住贸易，此项合股经营贸易公司，自不得由中葡商民在内地合办。”①从中葡商约第十四款内容来看，合股经

营的内容与葡使原提草案相比，增加了两项变动：一是声明照约不准洋商在中国内地居住贸易；二是改变葡使

原提只有中国人不照合同章程被控告，增加了葡人被控告的内容。
１９０５ 年 ９ 月，德国在与中国议定商约时也要求“比照英约首段声叙”，进行“华洋合股”的谈判。 德国方面

称，德国公司有两三人合资、有数人合资、也有数十人合资者，与英国公司只准七人或二十一人的规定差异较

大，故英国公司必发行股票以募集股份，而德国公司未必发行股票。 因此德国要求将英约中的“购买股票”改
为“附入资本”，亦即“合股经营”之意。② １０ 月 １５ 日，德国方面称德文中并无“合股”含义的字词，双方同意将

此类公司写为“各项公司”。 实际上，德国意图将合股的形式扩张至各类公司，而不仅仅是股份制公司。
中德双方签订的《续订通商行船条约》第七款内容，首先声明合股是“合法”的商业行为，“中国现在允定

将华人业经附入及将来附入之资本，均认为合例”；其次是规定合股公司股东具有同等权利，“凡同一公司，其
大要者系所有股友应守之本分，务须彼此悉皆相同”。 同时，德方对此条款适用的范围进行了拓展：“凡德国合

资公司，有限、无限合办公司，属地贸易公司，注册合伙共济公司，合资有限公司及他项兴业公司，均应准酌情

形分别办理。”③在中外修订商约的过程中，各国均要求在修订的商约中添加条文，对“华洋合股”的经营方式

加以规范和保护。 与此同时，各国均要求拓展“华洋合股”的行业和范围，尤其是要突破“华洋合股”形式在通

商口岸的设置，企图在内地设厂、内河航运、开矿等。 日、葡、德等国更是不满足于“合股”经营，要求在中国合

办公司，以进一步扩大其在中国的权益。

三、“合股”范围的拓展与利权之争

在修订商约的过程中，英、日、美、葡、德等国在确保“华洋合股”合法性的前提下，有意拓展“合股”的行业

和领域，尤其是在矿务、内河航运以及内地设厂等三个方面。 实际上，早在 １９００ 年，郑观应称英商德贞经两江

总督刘坤一允准承办南京、镇江矿务，但南京、镇江尚未开办，德贞欲兼办江西、安徽、湖北等省矿务。 郑观应

认为：“华洋合股开矿，原期彼此有益，今洋商承办之处未开，又谋揽他处，与占地无异。”④德贞的要求并未得

到允准，但英商坚持扩大“合股”的行业和地域。 １９０２ 年 ４ 月 ９ 日，英使马凯声称中国兴办矿务，如能招集华洋

资本则可大力推广。 吕海寰、盛宣怀认为，矿路章程应由中国自行整顿，拒绝英国在开矿方面的要求。⑤ 刘坤

一认为：“矿务局章本准华洋合股，洋人愿办，尽可自合华商遵章办理。”⑥经过多番交涉，中英就矿务一项达成

协议，“招徕华洋资本兴办矿业”⑦。 美国则要求中国允许美国人在遵守中国所定开矿及租矿地输纳税项等规

条章程的情况下，允准其申请执照，在中国开办矿务。⑧ 葡萄牙参照中英、中美关于矿务合股的条款，要求中

国同意葡萄牙人在中国开矿。⑨ 德国在英、美、葡等国的基础上，提出了更多的要求：中国不能限制外国出资

比例；中国政府允许德商在中国土地开采矿产并办理各项工程；开采矿产获得的利润，按照矿地面积缴纳税
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款，不得另索他税。①

按照与英、美等国达成的协议，１９０４ 年清政府修订《矿务暂行章程》，关于合股方面的内容，第四条规定

“华洋商合股者，应声明该商系合国人，占有洋股实数若干”；第十六条则要求合股开矿须以华股为主。 若华股

不够，必须募集外资，不能超过华股的数量。② 但上述规定遭到英、美等国的反对，他们认为，中国对合股公司

的绝对控制将打击外商投资的积极性，要求中国再作修改。 １９０８ 年颁布的《矿务章程》第九款提到“与华商合

股之洋商，在中国之地方合股开矿，止准给予开采矿务之权，以矿尽为断，不得执其土地作为己有”。 换言之，
外商只有采矿权，不能觊觎土地的相关利益。 第十款则列举了合股的办法：一是业主以土地作股与外商合办，
则专分余利不认亏耗；二是华商以资本入股，与外商合办，利权均分，盈亏与共，华洋股份至少占到一半。③ 从

矿务章程内容来看，一方面认可了外商合股开矿的权利，满足了英、美等国要求扩大“合股”行业和地域的要

求；另一方面显示出清政府力图限制外资（华商股份占一半以上）、维护本国利权的努力。
内河航运涉及国家领土安全，中国严禁外国船只驶入内河。 但英、日等国企图利用“合股”的方式打破内

河航运的限制。 １９０２ 年 ６ 月 ２１ 日，吕海寰、盛宣怀在奏议时提到，英国要求开放英国船只在中国内河航运。
刘坤一、张之洞认为内河航运危害中国主权利益，拒绝同意。 ６ 月 ２６ 日，吕海寰致函盛宣怀称：“小轮行驶内

港，反复思之，实有流弊……华洋合股如能办到，可免无数葛藤。”④同时，吕海寰、盛宣怀提出，“各国内港行

船，均本国人办理，外人不得侵越，中国何独不然。 如各国民人欲行小轮，只能与华人议立合股公司”，并将设

立合股公司作为中外交涉的应对举措，向清廷提出解决内河航运的办法：“该公司归中国注册，填发关牌，张挂

中国旗号。”⑤刘坤一认为，“英商如愿则事权在彼，此条已属空文。 原议华洋合股之轮船一切办法，无须英国

允许，如英商退股则权归华商公司，挂中国旗帜更无须英国允许”⑥。 随后，中英《续议通商行船条约》附件丙

《续议内港行轮修改章程》第五款作了补充规定：“如现在或日后有行驶内地水道之英轮，而该船主允愿将轮

船转卖与华人公司及挂号中国旗号，英国政府应许不加禁阻。”⑦

刘坤一最初担心内港行轮将会开内地合股的先河，“而英、日亦未必允洋旗轮船不入内地，因合股则全用

华旗”⑧。 但张之洞、刘坤一考虑到华洋合股已在多个行业出现，中英合股设立轮船公司亦无妨碍，因此同意

了吕海寰、盛宣怀的主张。 英使马凯表示，此前条约允许英轮“任便往来”，现在中方要求外轮加入中国公司，
前后矛盾，英方拒不同意。⑨ 吕海寰、盛宣怀在与马凯商谈后提出：“如现在或日后有行驶内地水道之英轮，而
该船允愿将轮船转归华人公司及挂中国旗号，英国政府应许不加禁阻。”�I0换言之，吕海寰、盛宣怀认为内河轮

船公司允许洋商附股，但外商需先加入中国航运公司，以“保主权而免后患”。 ７ 月 ６ 日，张之洞致电刘坤一及

吕海寰、盛宣怀，称“英商财力富厚，自不须借华人合股，我现筹保利之法，亦不借洋商合股，但他国甚有愿合华

股者，其用意又自有别”，并提出应于章程内另加一条，说明：“洋商如愿与华商合办内港轮船公司，洋股至多不

得过十成之五等语，此乃本镜翁（吕海寰）、杏翁（盛宣怀）内港轮船公司之意而引伸之也。 英商不愿合股，初

７２１

◆ 经济学观察 ◆

①
②
③
④

⑤

⑥
⑦
⑧

⑨

�I0

中德《续订通商行船条约》（１９０７年），《清季外交史料》卷 １９８，第 １９—２５页。
《奏定矿务章程三十八条》，《矿务档》第 １册，台北：“中研院”近代史研究所，１９８５年，第 １０９—１１０页。
《农工商部等会奏核议矿务章程》，《大清法规大全·实业部》第 １４卷，北京：政学社，１９０９年，第 １１—１２页。
《吕海寰致盛宣怀函》（１９０２年 ６月 ２６日），王尔敏、陈善伟编：《清末议订中外商约交涉———盛宣怀往来函电稿》下册，香港：香港中文大学

出版社，１９９３年，第 ３２５页。
《吕海寰、盛宣怀致外务部、刘坤一、张之洞电》（１９０２年 ６月 ２６ 日），王尔敏、陈善伟编：《清末议订中外商约交涉———盛宣怀往来函电稿》

上册，第 １３８页。
《寄外务部张宫保、吕侍郎、盛宫保》（１９０２年 ７月 ６日），《刘坤一奏疏》第 ２册，第 １７９６页。
中英《续议通商行船条约》（１９０２年 ９月 ５日），附件丙《续议内港行轮修改章程》，王铁崖编：《中外旧约章汇编》 第 ２册，第 １１３—１１４页。
《吕海寰、盛宣怀致外务部、刘坤一、张之洞电》（１９０２年 ６月 ２９ 日），王尔敏、陈善伟编：《清末议订中外商约交涉———盛宣怀往来函电稿》

上册，第 １４５页。
《吕海寰、盛宣怀致外务部、刘坤一、张之洞电》（１９０２年 ７月 ３日），王尔敏、陈善伟编：《清末议订中外商约交涉———盛宣怀往来函电稿》上

册，第 １４６—１４７页。
《吕海寰、盛宣怀致外务部、刘坤一、张之洞电》（１９０２年 ７月 １３ 日），王尔敏、陈善伟编：《清末议订中外商约交涉———盛宣怀往来函电稿》

上册，第 １５５页。



不相强，而他国商有愿合华股者，借此可资抵制。”①其后，张之洞就外资比例不超过半数解释称：“他国商有愿

合华股而自占股份十成之八者。 若临时驳阻，势必为难，故欲预定此条以自保权利。”②７ 月 １７ 日，张之洞再次

强调，洋商如愿与华商合办内港轮船公司，洋股不能超过五成。 凡华洋合股公司，须由中国地方官管辖。③ 马

凯认为，英约第四款对于华附洋股、洋附华股已有详细规定，可照章办理，又称“中国未定商律，若非香港挂号，
洋商决不愿附股”。 而刘坤一要求合办轮船公司应在中国注册，马凯对此并不同意。④ 吕海寰、盛宣怀表示，
如有华人按照中国律例成立内港轮船公司，若有英商附股，不得因为该公司有英商股份，即允许该公司轮船悬

挂英国旗帜。⑤ 双方经过多番争论，在《续议内港行轮修改章程》中规定，合股公司的轮船只能在通商口岸内

行驶，或由通商口岸至内地，并由该内地驶回口岸，不得在内地之间自由往来。⑥

与英国相比，日本对于内河航运的要求显然更多。 日本谋求设立两湖轮船公司，额定股本 １５０ 万元，日本

出资 １２０ 万元，仅留 ３０ 万元以备华人入股。 日资占到股本的绝大多数，华股沦为附庸。 湖广总督张之洞判断

日本意在进入中国内河，考虑到内港商约未定，“不惟两湖，如江南内港尤多，亦必受此累，故鄙意欲借英约先

立限制，使日约不能逾越此范围”⑦。 此后，张之洞饬令湖南巡抚俞廉三不得阻碍华商附股，只有扩大华商股

份，才能避免被日商全面控制。 “日本议设两湖轮船公司，志在必成。 华洋合股，现议英约内已订专条，日本势

必仿办。 如日商到湘招股，湘中绅富有愿附股者，祈饬知洋务局无庸禁阻。”⑧随后，外务部要求吕海寰抵制外

国轮船在中国内河行使，准许华商创设轮船公司或附入招商局，自备各式轮船行驶沿海各处，以收利权。
张之洞在给署理湖广总督端方的电文中，表达了对日本通过两湖轮船公司渗透进长江流域的担忧：“日

本人专意推广航路，又有国家津贴协助，断难阻其入湘，即与华商合股，本亦无甚妨碍。 惟两湖公司原系禀明

两湖绅商自办，南省商人一与日人合股，日人即沾格外利益，将来他国亦欲均沾，恐难为继。 湘人素有气有力，
何致三万金亦不能自筹耶。 既未签立合同，仍嘱其勿与合股，以免纠葛。”⑨张之洞提出两个方案：一是让湘商

独立承办两湖轮船公司；二是即便与日商合股，也须将其股本限定在半数以内。
中方坚持禁止外国轮船驶入中国内河，折中方案是日资通过合股方式加入中国轮船公司，悬挂中国旗帜，

并最终得到日本认可。�I0 不过，在签订条约后，日本又以照会的形式强迫中国允许其大小轮船均可照章领牌，
往来内港，中国不得禁止。�I1 该规定打破了此前的限制，使日本轮船得以进入中国内河航运，并因之在内河航

运方面的权益走在了英、美等国之前。 此后，德商意欲在襄河口（内河港口）设立趸船，遭到湖广总督端方的极

力反对。 端方在回复外务部的电文中指出：“近因日商垂涎（两湖轮船公司），谋与合股，经香帅与方费尽心力，
设法收回，原为保全权利。”�I2如答允德商的要求，则将造成各国商人援引此例，进入中国内河航运。

四、中国对于华洋“合股”范围的限制

英、日、葡、德等国利用修约之机，企图打破在开矿、内河航运、内地设厂等领域的限制，进入中国广阔的内

地市场。 而中国在与各国的谈判中虽有妥协，但也尽力周旋，要求在华注册公司缴纳印花税及限制外商在内
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上册，第 １８２页。
中英《续议内港行轮修改章程》（１９０２年 ９月 ５日），王铁崖编：《中外旧约章汇编》第 ２册，第 １０１—１１４页。
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中日《新订商约附件第二》，王尔敏、陈善伟编：《清末议订中外商约交涉———盛宣怀往来函电稿》下册，第 ７７４—７７５页。
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地设厂。
为了保障本国利益，刘坤一曾提醒盛宣怀：“华洋合股，税厘不同，应如何区别限制，亦请明定。”①张之洞

明确要求华洋合股公司向中国政府缴纳印花税：“华洋公司在中国贸易制造，既不纳中国税项，亦不报明，地方

官毫无稽查……拟于此条内载明，无论从前现在将来，华附洋股，洋附华股，必须先行将章程报明地方官批准，
如中国将来仿照各国章程举行印花税，所有一切字据、股票，须遵照章程粘贴印花。”②英使马凯回应称，如外

商附股中国企业，自应缴纳印花税，但华商附股外资企业，则无须缴纳。 “至注册时所纳印花税，应由公司完

缴，非由各股份人自缴。 英国公司为华人附股者，若谓该公司之报章及其合股章程，须在中国官员处报注一

节，实不能行。”③英国方面拒绝缴纳印花税，也不肯在中国地方政府注册。
《马关条约》签订后，外商有了在中国通商口岸设厂的权利。 日本意欲在此次修约中打破在通商口岸设

厂的限制，而将其资本渗透至中国内地。 吕海寰、盛宣怀对于外商只能在通商口岸设厂作了解释：“是约（英
约）第八款于洋商设厂既限口岸，凡准附股，亦只能附于华商口岸所设之厂。”日本与中国签订的商约援引英

约，“日约第一款已载明，一切悉照各国与中国商定办法，无稍歧异”。 日约既援照英约，而英约已明确载明只

准外商在通商口岸设厂，因此附股与合办公司均只能限定在通商口岸。④ １９０４ 年 ７ 月，两江总督魏光焘询问

吕海寰、盛宣怀如何答复日使关于设厂的要求。 吕海寰、盛宣怀认为：“英、日两使立论，本系就口岸洋商而言，
彼既未提及内地，我自不必与之辩论。”“洋商在内地居住开设行栈，为旧约所不准，亦新约所未允，自应仍旧办

理。”而双方在修订商约过程中的电文，均“有案可稽，更无虑（日本）执合股条款，遽启开通内地之渐”。 此外，
商约虽允许外商附股，但条约内并未写明“在口岸”的字样，而商律也未同意内地公司准许外商附股。⑤

中英《续议通商行船条约》第四款承认华洋合股“合例”。 但此条约第八款又规定，“洋商用机器制造，只
能在通商口岸”，“两事同载一约，前后参观，内地华商所设公司（洋人）不应附股，其义自见”⑥。 中英商约在华

洋合股问题上作出了比较明确的规定：既认为华洋合股合法，又限制了其适用范围。 而清政府在华洋合股的

法律适用问题上采取如下态度：如外商附股在通商口岸设立的外国公司，则以“约章所断”（即中英《续议通商

行船条约》）；如外商在中国公司附股，则“照定律为衡”。 由此，形成了以条约和法律为基础的双轨体制。
商部特意强调中国在与英、日等国的谈判中规定只能在通商口岸进行合股设厂，尤其是对日约企图扩展

权利作了说明：“日本新约本援英约而设，日约但准洋商附股，且准合股经营合办公司，所谓合办公司者，即系

合设公司及各项贸易而言，与设厂开行实无二致，更非附股可比……日约既援英约而设，其办法权利又与各国

无异，而英约业已载明洋商只准口岸设厂，则附股与合办公司只能在口岸。”⑦１９０４ 年，葡萄牙与中国联合招商

修筑广澳铁路，中国要求：“准归华、葡商人招集股份设立公司，均股平权合办；该公司既系华、葡商人合办，凡
关系该铁路公司事宜，葡国不得借词干预。 该创办合同内，必须订明华商、葡商股本权利均平无异。”⑧可见，
中国在修订商约和制定商律的过程中曾竭力阻止各国在开矿、内河航运、内地设厂等领域的扩张。 从商律的

条文中，亦可看出对附股条件、外资比例和进入内地市场的限制。

五、结　 语

清中叶以来，“华洋合股”的形式逐渐盛行，由于合股双方地位的不对等以及法律的缺失，华洋商事纠纷

频发。 在中外修订商约的过程中，英、日、葡、德等国均要求中国确保“合股”形式的合法地位。 各国要求“合
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股”合法化，是为了进一步扩大在中国的投资，以攫取更多的经济利益。 此外，各国利用修约之机，企图打破在

开矿、内河航运、内地设厂等领域的限制，同时以“合办公司”的名义进入中国广阔的内地市场。
中国在与各国的谈判中虽有妥协，但也尽力周旋，比如要求英国轮船要进入中国内河，需转卖或入股中国

公司，悬挂中国旗帜，得到英国同意。 这与 １８９８ 年所订立的内河行轮章程相比，收回了部分利权。 而围绕开

采矿产的条件和外资比例，中、德两国进行了多番争论，德国要求在获利的情况下才肯缴纳税款，但中方代表

认为矿务税项及征收比例为自主之权。 最终，德国取得了在中国开矿的权利，但也承诺遵照中国的矿务章程。
虽然时人激烈批评“华洋合股”这一经济形式，比如梁启超称“华洋合股者，现在吸受外资之一法门也。

此掩耳盗铃之言，策之最下也。 ……就使华股果占半数，亦断不能如西人公司通例，令吾华股东占权利之半。
而况乎按诸实际，华股决无一文也。 此其为奸商诡名卖国产以饱私囊之技俩”①，但不可否认的是，晚清以来

“合股”的经济现象越发普遍，各省商务局为了对“合股”进行规范管理，纷纷出台章程对其可能出现的纠纷进

行约束。 如山东省商务局规定：“凡纠股设立公司经营商业，或因商业存入资本及借本者，如有暗蚀资财、私挪

股本、托名亏折倒闭卷逃等情，一经被累人控告传案审实，应即遵照户部、刑部奏定章程勒限追欠，逾限发交地

方官分别定罪。”②福州商务局规定：“嗣后，凡纠股经商，或借本生利，或因商业存放他人资本，如有从中私挪

暗蚀、托名亏折倒闭卷逃等情，一经被累人控告，传案讯实，即先行查封备抵，一面变通办理。”③这些规定的出

台，既可从中看出“合股”形式有了进一步发展，也可反映出中国对这一经济形式的积极应对。
晚清之际，外国在华投资，虽旨在谋求其自身利益最大化，却也促推了中国社会经济的发展，尤其是在洋

务运动以来的近代工业化进程中扮演了十分重要的角色，解决了近代中国工业化过程中资本不足、发展难以

持续的关键问题。 但外国在华资本在追逐更高利润的同时，也成为各国在华争夺利益的工具和手段。 因此，
如何更好地吸引外资，如何在平等互惠的情况下利用外资，一直是晚清甚至民国年间都未能有效解决的问题。
时至今日，有效利用外资，扩大开放，仍是中国经济社会发展的重要影响因素，值得深化讨论。
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