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摘要: 从明清以来，工厂( 工场) 制、包买制和家庭手工业在中国长期并存。生产组织形式是明清和近代经济

史研究的一个核心问题。在明清经济史中，讨论的焦点问题是为何包买制( 放料制) 不能发展演变为工厂制，

而在近代经济史的研究中，学者们更为关注的是为何工厂制未能完全取代包买制。前人研究的视角大多在于

比较二者的效率高低、特殊的社会经济环境或者文化、制度框架的约束等等。较少有实证研究，从企业制度选

择的角度分析在历史实践中企业是如何选择不同的制度的，以及出于什么样的考虑如何混合使用不同的制

度来组织生产。与工业企业类似，在农业的生产组织当中也存在租佃制与农场的区别。张謇大生集团的通海

垦牧公司，是“中国有史以来第一家新型农业公司”。其生产组织非常复杂，既有公司自耕土地，也有租佃。
从其发展历史来看，企业的制度选择，不仅是一个生产效率比较的问题，它和企业内部的激励机制、权力结构

有着密切关系。同时，其所实行的租佃制，对佃户有着强烈约束和控制力，也就是说，存在着从租佃制转变为

农场制的可能性。它提醒我们，在现实中，农场制和租佃制之间存在着很多中间形态。
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一、引 言

回顾 20 世纪对大生企业集团的研究，我们可以看到两种截然对立的观点。早在 20 世纪
50、60 年代，学者们就注意到了大生不同于现代企业制度的特征，并认为这些特征是封建主义

残余。比如针对通海垦牧公司采取的公司向农户出租土地的经营方式，有论者指出其“名曰
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公司，实为收租栈，土地投机公司”。①黄逸峰认为通海垦牧公司是“形式上的资本主义公司组

织，实际上是资本家集体对农民实行封建剥削的机构”，“变相的大庄园主对农奴的统治”。
并指出“张謇的企业所带有的封建性要比一般民族工业浓厚得多”。② 到了 20 世纪 80 年代，

学者们不再执着于阶级斗争，对通海垦牧公司的性质做出了新的判断。严学熙指出:“张謇创

办通海垦牧公司时援用‘崇划制’租佃制度，恰是考虑到当时的社会条件和自然条件，而没有

照搬西方公司制度。…… 盐垦公司无疑是中国式的资本主义农垦公司，其经营者具有资本

家的身份。”③随着农村土地承包制取得良好效果，学者对通海垦牧公司的的评价也越来越正

面。林刚指出:“淮南盐垦各主要公司，尤其是与大生资本系统有密切关系的大公司，一般采

用了具有资本主义性质的公司与小农户相结合的经营方式，并与纺织工业挂钩，颇具有中国特

色的农工一体近代化色彩。”“盐垦公司是以‘公司加农户’的经营方式运转的。”④

长期以来，在中国史学界都认为依靠雇工企业化经营的农场是农业现代化的标志，而租佃

制是小农经济的代表。⑤因此，虽然黄逸峰和严学熙对通海垦牧公司性质的认识截然相反，但

都认为农垦公司是先进的，而租佃制则是受“社会条件和经济条件”限制的结果。随着农村承

包制的成功，人们开始对小农家庭经营的效率重新评价: 林刚不仅认为通海垦牧公司是资本主

义性质的，他还进一步认为大生的道路是一条适合中国特色的工业化道路，片面强调发展大工

业的工业化路线则是不符合中国国情的。⑥ 这一观点与林毅夫、黄宗智、韩朝华等在某种程度

上不谋而合，⑦因而，这一问题也与中国农业改革与发展的方向大有关系。
本文尝试从生产组织方式的角度来研究这一问题。这也是一个几代学者持续关注的问

题，在明清经济史的研究中，大家讨论的焦点问题是为何中国的包买制、放料制生产没有能发

展演变为工厂制，而在近代经济史的讨论中，学者们更为关注的是为何工厂制未能完全取代包

买制，以及工厂制和家庭工业为何能长期共存。
中国近代的生产组织方式主要有三种: 工厂制( 包括手工工场) 、包买制和家庭手工业。

在现实的经济生活中，这三种组织方式之间并不是泾渭分明的: 有时在工厂制内部，某些生产

环节，或者某个生产阶段会有包买商; 有时则是由包买商与工厂合作完成一个生产过程，有时

合作者是包买商与家庭手工业者; 乃至还有工厂与家庭手工业的合作。前人的研究多是比较

三者的生产效率高低，但受制于数据的可得性和可靠性，面对同样的现象，学者们会得出不同

的结论。要解决这个问题，可能还需要我们在方法上、数据上做更多的积累。从现有的研究来

说，很少有从工厂角度展开的研究。包买商与家庭手工业的存在，可以视为企业的边界扩张因

为某种原因受限，不能将所有的工序或者生产环节纳入工厂的范围之内，必须依靠市场交换来

完成生产。从历史实践来说，近代中国，处于优势、扩张、进攻的一方是企业，因而从企业角度
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的研究也就更有意义。
对于农业来说，也是如此。小农家庭经营与经营性农场从近代以来长期处于竞争之中，通

海垦牧公司是一个很好的案例，在其内部，同时存在着租佃制与经营性农场两种生产组织方

式，对其深入分析或许有助于问题的深化。当然个别案例的研究，很难得出具有普遍意义的结

论，也很难揭示内在的因果关系，但可较为清晰地梳理历史过程，并将作用于这一历史过程的

因素加以展现，将历史过程的复杂面刻画出来。就此而言，本文还只是一个初步的工作。
通海垦牧公司的生产组织是将公司制与农户个体租佃经营交融在一起。垦区土地耕种有

两种情况，一部分土地出租给农户，一部分土地由公司自垦耕种。1915 年，公司议决分田，每

股 10 亩，分地 4 万余亩。1925 年第二次分田，计分 47000 余亩，每股得地 12 亩。分田后有“自

管”“托管”“共管”三种形式，“自管”既股东领田后自己设“仓”派员管理，一般大股东采用这

种形式;“托管”是一些分田不多的小股东，将佃出的土地委托公司代管，股东同公司签订委托

协议，并分担公司常年经费。“托管”是由于土地好坏不均，为了不使田差的小股东吃亏，实行

分地共管。地虽按股分配，地租仍由公司统一收，按股平均分配地租。至于堤身、道路、岸台、
河渠等公产，均归公司统一管理、经营。分地后公司的任务是: 统筹垦区水利基本建设，管理公

司对外投资，经营公司自垦地，管理承佃农户，并代部分股东向佃户收租。

二、自垦与佃垦

通海垦牧公司自开垦以后，其土地就有两种经营方式: 自垦与佃垦。1902 年 5 月，通海垦

牧公司发布《招佃章程》，招佃的基本方法是改进了的崇划制。招佃对象特别强调了当地的沙

民、灶民和为公司筑堤开渠的揽头土夫。佃户需要交纳顶首每亩 4 元，写礼( 类似于手续费)

每亩 0. 6 元，收成中“每四亩小熟( 指春熟，以豆类为主) 收小银元 6 角，大熟( 指秋熟，以棉花

为主，是最重要的收获) ……公司得四，佃人得六。”①1929 年: “因遵照省颁缴租条例，召集业

佃会议公决，缴租成数为公司得三成半，佃户得六成半。”②

前人大多认为公司的土地以佃垦为主，自垦微不足道，但缺乏确实、系统的数据和一手的

资料。从通海垦牧公司的历届账略中，我们可以查到其自垦、佃垦的数量。其中 1904—1909
年，记载了明确的亩数( 见图 1 ) ，1914—1931 年，账目中记载了每堤自垦和佃垦的进款数目

( 见图 2) 。1910—1913 年和 1931 年之后的数据暂缺。

图 1 自垦、佃垦亩数( 1904—1909 年)

资料来源: 参见南通市档案馆、张謇研究中心编印:《大生集团档案资料选编·盐垦篇( Ⅱ) 》历届账略。

通海垦牧公司的自垦和佃垦都是 1904 年开始的。1904 年第二届说略:“开第一堤西圩内
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百亩界沟，量分亩数，招佃承垦。第一堤西圩内自垦百亩试种棉麦。”①

图 2 自垦、佃垦历年进款( 1914—1931 年)
资料来源: 参见南通市档案馆、张謇研究中心编印:《大生集团档案资料选编·盐垦篇( Ⅱ) 》历届账略。

从图 1、图 2 可以看出，的确，对于公司而言，佃垦远比自垦重要。但 1915、1916 年，公司第

一次分地之后，佃垦收入锐减，自垦的收入与佃垦差不多; 1925 年第二次分地之后，佃垦的收

入更是一落千丈，甚至有时还低于自垦收入。可以推测，分地时所分的土地都是佃垦的土地。
随着公司力量的衰落，自垦土地也逐渐减少，到 1941 年时，仅余 80 亩。②

自垦地多为零散的小地块，最大的也就百亩左右，而佃垦的则为大块土地。以 1908 年为

例，据 1909 年说略，自垦土地 4561. 74 亩，分布在 66 处，而佃垦的 24993. 97 亩，则分布在 13
处。公司是依据什么理由决定哪些土地自垦，哪些佃垦呢? 现有的资料还不能回答这个问题，

从自垦土地分布如此零散的状态看，大概是作为佃垦的补充。此外，自垦也可能有类似公司的

试验田，用来推广新的耕作品种和方法。1911 年说略:“南洋开劝业会，公司以试垦美棉通棉

各种农产之成绩陈列会场，得优等奖牌。然此成绩，公司自垦地一部分之改良。”③1905 年第

三届说略:“自垦之地去年以五十亩试种棉麦，较佃种者优( 尤) 佳。”④1908 年《戊申事例》:

“各堤自垦已熟之田，所费开生工本较佃加倍计，所收获自应较佃加多。今限定每亩工本一元

三角，须按数开支，不得逾限。”⑤从上引史料看，自垦公司的投入要比佃垦“加倍”，因此，不大

可能是出于经济的考量来自垦土地。值得注意的是，自垦“较佃种者优( 尤) 佳”，这是难得的

比较二者生产效率的史料，但笔者所见仅此一条材料，而且非常含糊，很难说明问题。
那么，自垦的土地是否就采用了雇工经营的“农场制”呢?⑥ 从公司历届账略的支出看，并

没有明确的雇工工资的开支。从公司的组织体制上，也看不出有专门的农场工人。以 1908 年

为例，该年公司自垦土地共计 4561. 74 亩，通海公司之土地分为 7 堤，分堤管理和制定预算。
查该年公司制定的 1908 年《戊申事例》，第一堤自垦 200 亩，人员包括: 经理、管垦、杂务兼管账

各 1 人，学生 2 人，此外还有厨夫、火夫、杂役各 1 人，车夫 2 人; 第二堤也自垦 200 亩，人员包

括经理兼管账、杂务兼垦各 1 人，此外还有厨夫、火夫、车夫各 1 人。也就是说很可能每堤只有
1、2 人种植 200 亩土地。因此，自垦土地的具体经营方式，尚待进一步研究。

另一方面，从一开始，通海垦牧公司就对佃户有着远超一般主佃关系的管理、控制能力。
因此，它所实行的并不是经典的租佃制，而是有着较强农场制色彩的租佃制。

首先，从地权上，按照崇划制的一般惯例，佃户都享有田面权，可以自由转租。但通海垦牧

公司对此有明确限制。1909 年的《己酉事例》指出: “佃户私自兑田之事，崇海以为普遍之习

惯，而与公司之法团性质不同，田为公司之田，则主权在公司，予夺惟公司主之，若听人私相授
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受，是以公司自主之田，为各佃生利之市。在佃为攘窃，在公司为放弃。恶乎可纵。从前第一

堤佃曾有之，曾经申诫。今未复有所闻。已嘱监督随时纠察。以后凡来佃者，田以五千步为

率。……如仍有私兑者，前后佃人一并议罚”。① 严学熙先生认为这一规定只是具文，“事实上

并未生效”。②但他并没有提供史料支持。公司在 1917 年还限制了佃户用租折抵押，《丁巳年

事例》，“嗣因佃人中负债者有以联单租折分为抵押之弊，故将联单收回，仅用租折为承佃之

证，租折由各堤账房发给。”③这些规定都说明，事实上的确发生了“私自兑田”和“抵押”的事

情，但公司对此并不认可，并对此采取各种限制措施。因此，即便真的存在这些现象，显然也不

如在普通的租佃制下那么自由、方便。
其次，建立了系统的管理佃户组织体系。1908 年第六届说略: “佃户 700 余家，……课佃

有规程之可稽，佃户就范围而不忤。”④在总公司之下，每堤设有经理一人。“若这个堤面积较

大，就划分为圩，并设若干办事处。如一堤有西、中、东三圩，建三个办事处; 三堤分南、北两圩，

有两个办事处; 五堤分西、东两圩，也有两个办事处。而二四六七各堤只设一个办事处。”⑤各

堤经理为公司雇员，负管理佃户之责，并有惩罚佃户不端行为的权力。如果所犯严重，则可请

示总公司监督来处理。1910 年张謇提议:“择老成勤恳之人为之农长，按日躬行田间，以教导

佃人之为父兄者。”⑥1911 年，公司设立“ 长”。“十一月议定各堤召集佃户，于每排之中公推

一人为 长( 每排至多三十八中选一) 。公司凡有对于佃之农事改良及一切设施，先知照

长，授以旨意，转告各佃依法遵行，庶令朝出而夕遍知。”⑦

第三，公司从多个方面限制和约束佃户的行为，并尝试改变其生活习惯。为此还制定了严

格的罚则。在租佃章程中就有“不得种罂粟，不得吃鸦片; 不得壅塞沟渠水道、毁坏堤基、水

门、道路、桥梁，不得攀折树木，犯者赔修外罚做小工……( 以上数项按大清律例，有犯到官，不

止科罚而已) ; 不得仵犯尊长，盗窃公私及邻地所有蔬果牛羊鱼鸡等动植物，初犯罚做小工，再

犯送官，三犯逐; 不得在公司界开小店、聚赌、卖鸦片烟，违者初犯勒闭罚，再犯送官，三犯逐; 不

得以细故逞凶打架，初犯罚，再犯送官，三犯逐。”⑧1909 年的《己酉事例》中规定: “佃来日众，

则争讼之事在所必有。凡遇有佃户赴公司申诉，或未申诉而公司闻知者，其无关紧要之事，由

各堤经理问明事由，为之剖别曲直，随时开导了结。了结后，须报告总公司。若遇有违公司章

程及作种种不端之行为有害公共治安案情较重者，或须议罚，或须退佃，或须送官惩办，各堤经

理不得任意责罚，应开具事由，并将其人送总公司，由监督与总账公同裁判斟酌办理。或应议

罚，或令退佃，如须惩办者，应由监督判定后，备公函送官核办，各堤经理不得与地方官直接向

章。”⑨1910 年《庚戌条例》:“各堤佃户、长工如有过失应罚工作者，各堤经理须开具阀工之事

由，条告总公司。其条即令该佃人、长工送来，由监督酌定罚若干工，条复经理明白示罚。惟罚

工至多不得过十天。”⑩

这些规定初期得到了较为严格的执行。后期公司的管理日渐松弛，不过，1932 年，公司还

因惩罚佃户“私自酿酒，并呼朋引类，影响地方秩序”，而导致了与佃户的纠纷。瑏瑡在严厉惩罚的

同时，也对佃户实施奖励。按照通海垦牧公司《奖劝各佃章程》，奖励共分五等，从言语奖励到
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“于会犒时特为照相，存劝农堂以示非常之优待”。①

第四，公司还在生产、生活等多个方面，帮助佃户。在技术、品种等方面帮助佃户，前人多

有论述，本文不赘。前人多未注意，为了帮助佃户周转金融，公司还专门成立了“公济质典”。
“公司农佃以及邻近乡民，待用而质衣物者十居六七。海复镇新设之公济质典，股本原定 4 万，

迨至十月，而架本逾十万矣。调汇不灵行将停质，不为之计，胡可周转。为特筹款二万加入股

本，以济乡农一冬之急。”②同时禁止公司同人“放春盘、秋盘”( 春豆秋棉未成熟，佃户手头缺

钱，因此先作至低价格，预先购买等豆棉成熟后获利。) 盘剥佃户。③

1923 年设立了社仓，以帮助佃户抵抗凶年灾荒。“招佃章程十五条有建设社仓之规定，辛

酉岁荒，各佃援章请求建设以备凶歉。本年秋收丰稔。各佃复审前请，义无可却。”④

此外，还广泛建立学校，以教导佃户子弟。“各公司地所在县分皆荒僻散漫椎鲁之区，原

订凡佃居满二百五十家即为设一国民小学校，……兹拟就南通师范附设特班，由各公司向所

在县教育会商，择高等小学毕业生五六人，送通肄习师范。间一年加一班，学费由各公司补

助，毕业之后即充各该公司国民小学教员，责尽义务四年以后，公司不续订者，各听自便。约

计七公司( 通海垦牧、大有晋、大豫、大赉、大丰、大纲、华成) 各送五人，则三十五人，每人学费

以百元计，每年共需银三千五百元。……生聚之后，继以教训，亦公司应有之事也。”⑤1936
年时，“本乡原规划设置小学 15 所，现已成立 11 所”。⑥

此外，佃户们贡献的顶首对于公司有着重要意义。公司最初购买土地、修筑堤坝，耗费了

大量资金。除了陆续募集的 40 万两股金，以及来自大生纱厂的借款，其余的资金就是佃户们

缴纳的顶首了( 见图 3 ) 。1910 年时，顶首达到了 10 万两的规模( 101285. 318 两) ，1913 年达

到了 20 万两( 215549. 503 两) ，1918 年达到 30 万两( 336338. 07 两) ，此后增长较为缓慢，最终

到 1932 年达到了 422151. 325 两，已经略高于公司的股金。

图 3 通海公司历年顶首存量( 1908—1932 年)
资料来源: 参见南通市档案馆、张謇研究中心编印:《大生集团档案资料选编·盐垦篇( Ⅱ) 》历届账略。

三、分地之争

分地是通海垦牧公司历史上的一件大事。但前辈学者对其多有语焉不详，且多有不太准

确的认识，首先认为分地违背了张謇的意图，其次，认为分地是垦牧公司“封建化”或者“中国

602206

《东南学术》2020 年第 1 期

①

②

④

⑤

⑥

张謇:《通海垦牧公司开办十年之历史》，墨翰林编译印书局 1911 年刊印，第 93 － 94 页。
③ 南通市档案馆、张謇研究中心编印:《大生集团档案资料选编·盐垦篇( Ⅱ) 》，第 183、220 页。
《张詧、张謇致公司同人与佃户通告》，肖正德辑注:《南通市档案馆藏张謇未刊函稿( 二) 》，《民国档案》2010 年第 1 期。
《张詧、张謇对于所营棉业机关计划之通告》，肖正德辑注:《南通市档案馆藏张謇未刊函稿( 二) 》，《民国档案》2010 年

第 1 期。
南通市档案馆、张謇研究中心编印:《大生集团档案资料选编·盐垦篇( Ⅰ) 》，第 307 页。



国情化”的表现。①但实际上，很少有人细致地梳理整个过程，尤其是有关分地最重要的第二次

股东会议的详情，在《大生集团档案资料选编·盐垦篇( Ⅰ) 》中没有收录，使得有关分地争议

的内情很不清楚，幸好 2009 年肖正德辑注的《南通市档案馆藏张謇未刊函稿( 一) 》中，张謇给

大生董事会、江导岷、刘聚卿的几封信，使得我们得以对围绕分地的激烈对抗有了进一步了解
( 由李明勋、尤世玮主编，上海辞书出 2012 年版的《张謇全集》中也收录了这几封信) 。通过这

些史料，我们可以发现前人对分地过程的理解有较大偏差。
实际上，在 1901 年大生成立时的集股章程当中，对于分地持开放态度，第十三条中有:“五

堤俱成，分地大定，由公司刊刻分地执照，送请布政使衙门印发。……如十年后( 章程见后) 股

东自愿收回管理，将股票缴还公司，换领印照。”第十四条:“十年后或仍由公司，或分归各股东

自理，届时再议。”1907 年曾经召开一次股东临时会议，在这次会议前的“条议”中，第四章就是

讨论分地不分地的问题，其中写道，分地的根据来自集股章程: “全堤告成，地数大定，十年后

每股分地若干，或仍由公司经理，或分归各股东自理，届时再议。”而不分地原因则不是经济理

由，而是政治上自治的需要。“国家预备立宪，地方预备自治，遍中国而求一自治之地方，惟垦

牧为最良。”不过，当时因为尚未完工，还谈不上自治的问题，因此，“条议”中也留下了活口。
“惟此时大工未成，地数未定，遽议及不分地之办法，未免迂阔。”②

在 1911 年第一次股东会上，股东樊时勋等人提交书面意见书，当中提到:“公司永远不分

田，为股东计也，酬劳为办事者劝也……”③该意见书获得全体股东代表赞成。1914 年在公司

第二次股东上，有人提出分地的主张，由于关于此次股东会的记录阙如。我们只能通过张謇的

几封通信了解大概。为了对整个过程有全面了解，我们将有关信件引述如下。
1914 年 5 月 26 日江岛岷致张謇:

“敬启者: 垦牧开办之始，岷承师命监督其事。辛亥开第一次股东会，承股东公推岷

为协理，经营至十四年之久，成效尚为完全，办理自知竭蹶，所幸全堤已告成，垦种已半。
本年开第二次股东会，议决第一堤西圩全熟之田由全体股东另立机关自行办理，其余已

垦、未垦之地待下届开会再为研究。议案业经公决，自应照行，此后全熟之地，议租、征租

自有专责之人，未分之地，次第进行，各堤经理亦可分任。岷本承师命而来，其于股东本无

无限责任之义务，且因垦事十有余年，远离桑梓，家乡之事多置不理。现在会议既决，藉可

交卸，谨请辞职，俾息仔肩，伏乞俯允，无任祷盼。”④

1914 年 6 月 5 日张謇致江导岷:

“勘淮回轸，见辞职书，为之怃然。……就今日股东会现状，论主张分地之人，志在速

获厚利，不知获利之前后左右犹有事。在此前后左右之事，不备利，不可得而获也，何有于

厚? 又，或执旁观他方面为例，而不知其不可通顾，此则今之投资于公司之股东普通程度，

不可独厚责于垦牧之股东。鄙人终不忍以异日所必见之事不告之，以尽吾诚。人之谤可

也，吾不可不忠; 疑可也，吾不可不信。所为弟进者，如此。弟又谓股东中有斥自治之事不
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当办者，夫所谓自治者，乃地方对政府而言，自治中各有我在。中国人民惟不能自治，故成

今日之中国。若疆亩、若河渠、若道路、若桥梁、若市镇、若教育慈善，皆自治之目，一不能

备，非地方; 一不知备，非国民。股东中宁无明此理者? 鄙人守此志，当愿吾弟，为吾终之

也。二三年后，未竟之工，克竟; 未堤之地，有堤。彼时全工告成，鄙人有以谢股东，弟庶可

以与吾而俱去，今当非其时也。且弟昔日为公司监督，受鄙人之委托，弟在今日为公司协

理，受股东之推举，弟之进退，亦非鄙人所得专，容以弟书寄董事诸君商之。此又关乎公司

通例用人之程序矣。弟何日回庐，北行相左，故以书劝留，愿弟坚忍，勿令十二年辛苦而仅

成之事堕落于一旦也。”①

1914 年 6 月 5 日，张謇在致大生董事会( 疑应为通海垦牧董事会) :

“此次股东会颇有主张分地者，此虽与前二次股东会议案相反，②然与原订章程及鄙

人私愿适合，至可赞成。惟途次接知源辞职书，旋至通晤谈，知其有所激刺，退志甚决，其

所持论亦甚有见地。若在政界，自无劝留之理，惟公司尚有未竟之工、未堤之地，为股东

计，若果有人知识、阅历、道德胜于知源者，自可作替。下走窃恐无此人也。且闻龚伯厚、
李伯蕴亦相继欲去，是二人者皆于公司有忠勤之效。一旦三人并去，下走诚不知何以善后

并何以处今，是以不得不苦语坚留。原函及复书另抄奉览，不知诸公以为何如? 分地与不

分地之利害，闻当日会场中颇有直截了当说明者，当亦诸公所注意，不烦缕述。下走所必

欲为诸公忠告者，就分地言，约有三端: 一佃人之视察心理，对于合一之公司与对于分析之

业主，孰重孰轻; 一分析之业主、征租机关设与佃户因隔阂而抵触，因抵触而障碍，是否仍

须公司为助，公司是否乐为之助; 一垦地苟不能一一尽分，公司即无消灭之理者，公司与分

析之业主是否暂分终合，抑阳分阴合，或分或合，愿诸君熟思而审处之。窃料主张分地之

人，用意亦非一致，除利于分地以为坐收其弊计( 疑有误) 者不论外，拟属知源更订一分年

增利章程，以慰股东希望近利之心，似两方兼顾。只有如此，此外则不知为计。若如所闻，

股东分佃户之订守( 顶首) 以为利，而缓待竟之工，阁( 搁) 自治之事，失全国垦地模范之资

格等办事人于鹰犬之列，则下走期期以为不可，更愿转达各股东，有以教之。”③

首先需要说明江导岷( 1881—1947) 这个人物，江导岷字知源( 滋园) ，安徽婺源江湾村人。
1893 年在崇明瀛州书院。1896 年在江宁文正书院两度为张謇门生。其后考入两江陆军师范

学堂，毕业于测绘专业。1901 年通海垦牧公司正式成立，张謇任总经理，江知源任协办，主持

日常事务。江也是公司股东，持 48 股。1915 年和 1925 年，公司两次分田，江分得 1000 多亩，

加上另购数百亩，形成 2000 亩规模的“导耕仓”( 位于启东海复镇) 。他是张謇创办通海垦牧

公司的最重要的助手，具体负责公司的日常运行。
从信件中，我们可以知道，有股东提议分地，导致以江导岷为代表的公司经理人“办事之

人”的强烈反弹，他们甚至不惜以去就相争。但张謇的态度也很明确，他劝告江导岷不要意气

用事，劝其:“坚苦忍受，以成事为职志，他非所恤。”而对于股东分地的要求，则认为是“今之投

资于公司之股东普通程度，不可独厚责于垦牧之股东。”在给大生董事会的信中，他更进一步

地明确了自己的主张。他“私愿”分地，他所担心和不满的是“缓待竟之工，阁( 搁) 自治之事，
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失全国垦地模范之资格等办事人于鹰犬之列”，其核心是地方自治，这是他的底线。①对此，他

的得意门生、心腹江导岷肯定也是非常清楚的，因此才会在辞职信中提到: “股东中有斥自治

之事不当办者”，试图以此打动张謇，获其支持。1914 年 6 月 16 日，股东会陷入激烈争执之

时，在给通海垦牧公司董事会的信件中，张謇再次重申了他的态度: “此次股东会以分地不分

地之故，持论迄今未决，……而在鄙人之关系，则田地之分与不分，皆无所损，但有责与无责有

间，分乃益轻耳。……鄙人与此事无所左右“。②

更加耐人寻味的是，1914 年 7 月 10 日，张謇致函通海董事刘聚卿，中间提到:“知源因别

有所闻，故感觉变常，此亦未受折磨之故。公与旧好，当可相亮［谅］，不足芥蒂。”③正是这位

刘聚卿在 1915 年股东会议上以书面形式提出“公司地无论已垦未垦一律分派”的意见书，并

最终获得通过。显然，这里是在安慰主张分地的刘聚卿。应该说刘与张謇和公司的关系非常

密切，1911 年第一次公司股东会上，关于公司总理、协理等人的待遇安排的讨论中，刘聚卿多

次关键发言，明确主张给予公司办事人以优厚待遇。④ 刘聚卿也是大生纱厂的重要股东，根据
1911 年大生第一次正式股东会记载，其投资 410 股，位列第二，远高于第三位( 刘厚生 143
股) 。⑤1915 年，刘聚卿辞去董事之职。⑥看上去更像是一种政治上的安排，是对“办事人”的

安慰。
此后，经过劝说以及可能还有权力、利益的安排，以江导岷为代表的职业经理人接受了分

地的主张。于是在第三次股东会议之前，张謇和江导岷才发表了“通海垦牧公司总协理对于

分地之意见书”。意见书先是追述了光绪三十三年七月，股东第一次临公司声明分地之说万

不可行，“公司一日不解散，即一日不能分地”，以及第一次股东大会上樊时勋等的提议，但话

锋一转，开始阐述分地的理由:“然两年以来，公司所办之事视前益进，所获之利视前益稳，不

分地则匀摊利息，岁入日增; 分地则刈获丰盈，权归自主。揆诸大多数股东之心，或终赞成分

地。而张謇、江导岷等十年担任以来，任重责钜，一日不分地，即一日不能卸责。世变纷纭，人

事悠忽，亦愿分地为早作交代之计。”⑦经过这一系列的冲突和安排，在 1915 年第三次股东会

议上，刘聚卿的分地意见书以 915 权对 541 权获得通过。⑧

不过，分地之事，并未到此结束。实际上，直到张謇去世、江导岷因年迈坚辞公司的职务，

在历届股东会中，都有关于分地的后续讨论。其中最关键的一个问题就是分地之后，公司如何

托管股东之地。这个问题后来成为令公司经理人颇感棘手，乃至痛苦的一件事。江导岷在
1918 年公司第四次股东会上说:“传曰物有本末，事有终始，知所先后，则近道矣。……今开第

四次股东大会，实行第二次分地，则事之终也。然犹有未毕之事、未竟之工，是终之中仍有未终

902209

《东南学术》2020 年第 1 期

①

②

③

④

⑤

⑦

⑧

这样说，是有史料依据的，此后张謇多次表达类似看法。除前述《通海垦牧公司第一次股东会条议》外，在 1918 年公司
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档案馆、张謇研究中心编印:《大生集团档案资料选编·盐垦篇( Ⅱ) 》，第208 － 209 页。“现在垦牧成乡，自治雏形已具，
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者也。”①不幸被他言中。
公司与 1915 年、1925 年两次分地，但分地之后，并不是所有的股东都自己经营领到的土

地，很多股东或者因为不在当地，或者因为其他种种原因，并没有能力自管，他们把土地交由公

司代管，但公司越来越不愿承担这种责任。在第一次分地以后，经理人态度发生了明显转变，

此后每次讨论分地的问题时，江导岷都急切地表达希望尽快分地，已分之地也希望股东尽快自

管，以解除管理责任。“分地是根据上届议案，不分之说当然打消。为办事人计，亦希望股东

得地自管，俾可早日交代。”②在公司督促下，自管的逐渐增多，不能自管的股东也组织团体，由

团体统一管理。因此，实际上从分地到自己经营是一个逐渐演变的过程。
1915 年第一次分地后，大约只有四分之一的大股东选择自管。“股东有自管委托之别，中

历种种程序始获就绪，综计自管者 9650 亩，委托代管者 30350 亩。”③直到 1925 年第二次分地，

仍然是这种格局:“股东散处各方，分地之后安能人人自管( 如第一次分地除刘贻德堂张大雅

等共 670 余股自管外，其余均委托公司代管。) ”④此后领地自管的速度逐渐加快，1928 年“核

计股东先后陆续领田自管者为 1703 股，其委托公司代管者，为 2297 股”。⑤1929 年，“股东领田

自管已过半数”。⑥1935 年底，“尚未领田自管之股东计有 123 户，其田亩总数为 21912. 81
亩”。⑦到 1941 年时，只有不到总数五之一的还由公司代管。⑧

1915 年后，股东自管的土地自然由股东自己经营，其或是自己雇工进行农场化经营，⑨或

是租佃经营，具体详情，目前还不清楚。已分但委托公司代管的土地，在 1932 年之前，采用分

地均利的办法。所谓分地均利，是由于地虽均分，但各块土地地质程度相差较大，租息断难平

均，1915 年，第一次分地时，江导岷等人曾将土地分为三等九级，⑩但要想让股东获得大致平均

的租息，仍然非常困难。于是 1918 年公司股东会议决“地虽按股支配，然租则公同共收”，也

就是按所分的土地数量均分。1934 年均利的制度结束，股东分到哪块土地，就占有该块土地

的地租。1932 年通海垦牧公司第十四届股东会，张孝若主席提出议案:“改善未领田股东托管

办法: 股东租息各就所分地核计，不取平均支配之法。”瑏瑡但最后因股东意见不一，未获通过。
直到 1934 年 1 月，通海垦牧公司第十五届股东会时，董事长张孝若报告该办法经审查委员会

商定，从 1934 年起照案实行。瑏瑢

1925 年分地之后，公司所能掌握的资源越来越少，分地对公司总体实力的影响，可以从公

司历年总收入的变化当中看出( 见图 3) 。1934 年后可以说公司已经名存实亡了。1929 年，江

导岷辞职时，曾经提出善后三策: “一，取消公司名义，其未领之田，由股东集合团体组织机关

自行管理之; 二，组织垦牧乡业主基产管理处，成立委员会以保管公共之家产; 三，划清委员会

与区公所之权限。”瑏瑣
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图 4 通海垦牧公司 1902—1936 年历年总收入①

资料来源: 通海垦牧公司历年账略，参见南通市档案馆、张謇研究中心编印:《大生集团档案资料选编·

盐垦篇( Ⅱ) 》。

公司之所以未解散或者改组，是因为公司还有一笔资产———自治基产，需要管理。根据

1929 年江导岷的统计，“通海垦牧乡自治基产”总共 27156. 112 亩，其中 18101. 704 尚未围筑

开垦。
在这种情形下，将公司认定为收租栈也未尝不可。1929 年 2 月第十一届股东会为兵田案

纠纷答复公司时，就称自己为“经收租息之机关”。“而公司垦熟之地，照股已于民国四年及十

四年两次尽数分派于股东执业，现在公司仅为各股东委托经收租息之机关，对于股东已经分得

之地无权处理。”②

四、结 论

通过以上分析可以看出，对于企业而言，租佃制还是农场制，影响这一制度选择的因素很

多，有些还是非经济因素。比如张謇实现社会自治的理想，这是张謇“瘁二三十年梦想所悬，

心力所往，井田学校之经营”; ③有些则是限于技术因素。比如对于盐垦而言，并不适合机器化

耕作，④或者说当时还没有发明出适合的耕作机器。在这种技术条件下，选择租佃制可能是比

较经济的。日本人驹井德三在 20 世纪 20 年代实地调查张謇的事业之后，也认为通海垦牧公

司应当:“全地出租”。⑤对于大生而言，还有一个非常具体的原因，那就是佃户缴纳的顶首对公

司而言，在其发展初期，是不可或缺的。相比于农场制，租佃制减轻了企业的资金负担，也可以

说佃户分担了企业的经营风险。相应地，企业所得的利润自然也就要少一些。
不过，通海垦牧公司所实行租佃制，并非经典意义上的租佃制，而是有着强烈约束和控制

力的租佃制。这也就意味着，公司存在着从租佃制转变为农场制的可能性。张謇自己也怀有

这样的期望:“即使股东受分之地异日或有变迁，而代兴有人即不能谓杞宋非夏殷之旧。”⑥只

要公司的实力不断增强，农场制的优势也就有可能发挥出来，进而取代租佃制。起码我们有可

能看到更激烈的租佃制与农场制之间的直接竞争。可惜，由于股东急于分地，使得公司的整体

实力迅速削弱，这一前景便化为乌有。因此，在讨论租佃制与农场制时，我们应该注意，虽然从

理论上它们是完全不同的。但在现实中，二者之间存在着很多中间形态，有时还能相互转化。
对于通海垦牧公司而言，分地的严重性远远超过租佃制与农场制制度选择的重要性。从
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总体来看，分地是股东与经理人之间的一场斗争，这是委托—代理关系中常见的问题。虽然没

有看到分地主张方的直接论述，但从反对者和中立者( 张謇) 的转述来看，主要是三个方面:

首先是主张分地的股东更在意短期的利益，而经理人更关注长远的未来。与经济学的很

多研究结论不同，钱德勒指出经理人:“远比老板( 股东) 更愿意减少甚至放弃眼前的股息，以

维持其组织长远的活力，他们关心的是保障供应来源和销路，发展新产品和服务，以便更充分

地利用现有设备和人员。……就这样，经理人员要维持其组织被充分利用的愿望乃变成了议

中使企业进一步发展的持续力量。”①这是公司制度给予双方不同的激励机制的结果。值得我

们深入思考的是，在这种情况下，如何从制度安排上约束股东的这种短视行为。
其次是股东对于经理人的信任问题。1915 年分地的股东大会上，张謇一上来就说:“因自

分田之议发生，股东持论不齐，局外人横加揣测，甚有疑及股东不信任公司之说。此说影响甚

大，就通则众目昭著，股东信任与否，旁观一览而知，可息局外无根之谣诼”。②这一方面是张謇

的权威过重，股东无法有效约束其出于自己政治、社会理想的，脱离公司财务实际的投资和扩

张冲动。这在张謇的企业中屡见不鲜，大生的股东也曾 1907 年第一次股东会提出责难。③ 因

此驹井德三指出:“性质上当以所有资金集中投诸一部，而始得相当之成绩，因涉地过广，投资

散漫，以至各公司之成绩大半不良。”④另一方面也可能是股东对公司治理机制的不信任。经

理人的道德风险也是委托—代理关系中常见的问题。从通海初期的运行来看，股东对办事人

的付出是比较尊重、认可的，通海也没有出现腐败的丑闻。股东的信任危机在于缺乏有效的制

度来约束经理人，张謇的威望和道德自律并不总是能让人信服和安心。
再次是经理人的激励问题。一方面，经理人的报酬过低，这导致了激励经理人长期经营公

司的动力不足。而报酬过低与张謇高调的道德自律，以及用理想动员部属密不可分。在 1918
年第四次股东会，张謇明言“至于办事之人由本公司而往他公司独当一面颇多，俸奖均优，本

公司事苦俸薄，鄙人但以道义空言激劝”⑤驹井德三也有类似看法。⑥另一方面，高级经理人同

时也是股东( 比如江导岷) ，第一次第三次股东会分地后，1918 年第四次股东会上，张謇就提出

了办事人的“议酬之地”的问题。⑦这种制度安排有利于激励经理人为公司和股东的长远利益

着想。但事实上，对于经理人而言，他们更重视自己的职业前景，以及对公司的控制权( 这会

给他带来更大的资源支配权) ，无论有无股权激励他们都会做出这样的行为选择。而成为持

股股东，则他们有可能与股东合谋为了短期利益而背弃公司的长远发展前景。近来一些研究

证实，在 20 世纪 80 年代的美国企业中也出现了类似的现象。美国企业在 20 世纪 80 年代之

后，为了提升股价进行的多元化扩张，使得美国企业决策层的经理人被投资者用期权俘获，将

企业发展的目标定位于增加分红而不是持续生产，美国大企业也因此丧失了竞争优势。⑧ 这

一事实也提醒我们，企业的制度选择，不仅仅是一个生产效率比较的问题，它和企业内部的激

励机制，进而也与企业内部的权力结构有着密切的关系。
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