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郎顾之争
：
重回原点的法律意义



■刘 燕
＊

摘要 ：
郎 顾之争涉 及 的诸 多 议题 可 分为个 案 、 问 题 与 主 义 三个 层次 。 个 案 层 面 涉及顾 氏 并 购

策 略
，
特别 是公司 重 组 费 用 的 会计处理 ；

问题 层 面 包括 国 有资 产流 失 、 企 业 家信托 责任 、 国 退 民

进等 。 针对上述 问 题 ，
不 同 的 解决 方 案 背 后 是 不 同 的 价值 倾 向 ，

如
“

新 自 由 主 义
”

或
“

新威权

主 义
”

。 法律适 用 于 个案 层 面 ，
其对事 实 的 认定 本 应 构 成 问 题 与 主 义之 争 的 前 提 与 基础 。 然 而 ，

对 郎 氏 指控 的 分析 表 明 ， 无论 是
“

七板 斧
”

还是
“

洗个 大澡
”

都 未完 成 法律所要 求 的 证 明 过 程 ，

且 与 国 有 资 产流 失 无 涉 。 从法 律视 角 复 盘 郎 顾之争 ，
不 仅展示 了 当 下 中 国 式 辩论 的荒诞

，
也拷 问

法律在社会变 革特别 是 国 企 改革 中 的 角 色 。

关键词 ： 郎 顾之争 七板斧 洗 个 大澡 国 退 民进

日 前 ，
中 央深改组通过了 《关于完善产权保护制度 ， 依法保护产权的意见 》

，
要求甄别和纠

正涉及产权的错案冤案 ， 解决民营企业家历史形成的不规范以及 民营 企业家违法案件 中 司法不

规范等问题。 仰融 、 顾雏军等案件又被翻出来 ，

一时间刷屏微信圈 。

然而
，
与仰融案不同 ，

顾雏军案在 ２０１２ 年顾氏 出狱并召开记者会鸣冤叫屈后已经开启 了新的司法

程序 〇２０ １４年 １ 月 ， 最高法院决定广东高院重新审理顾案 。 只是 ， 两年多过去 ，
再审尚不见任何动静 。

相较于顾的个人际遇 ， 人们似乎对于顾案背后的郎顾之争更感兴趣 。 这场被誉为
“

改变了 中国

经济以及 国企改革走向
”

的
“

第三次思想大交锋
”

，
在没有胜负结局的情况下 ， 因顾的锒铛人狱戛

然而止 ， 各派都怅然若失 。 每到郎顾之争周年 日
， 便会有

一些动静 冒 出 。 最具戏剧性的一幕莫过于

两年前 ， 以混合所有制为标志的新一轮 国企改革大幕正启 ，
广东省社科院国有资产研究中心梁军先

生撰文 《 郎顾争议十周年祭》 ， 呼吁郎先生和顾先生归来 ， 在新背景下重开国企改革讨论 ， 寻找共

识 。
①然而 ，

彼时顾先生正忙于为 自 己 申冤翻案 ， 郎教授则意气风发地在各类媒体上纵论财经或

点评时事 ，
两人均无暇也无意 回应 。 郎顾之争 中两位主角命运的天差地别 ，

以及郎顾之争带来的

＊ 北京 大 学法 学院教授 ， 博 士生导 师 ， 北 京大 学法 学院 公 司财 务 与 法律研 究 中 心 主任 。

① 梁 军
： 《

“

郎顾 之 争
”

十周 年祭 关 于 国 企改革 理论分歧 的 思考 ＞ ， 载 《 南方周 末 》 ，
２０ １ ４ －０９

－

１
２

。
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历经十二年而仍未弥合的社会撕裂 ， 都凸显了这场争论的复杂性与残酷性 。

深改组的新政能够让郎顾之争尘埃落定吗？ 抑或在个案层面给出一个终局性的结论一不论是还

顾先生以清白还是确定其有罪 ？ 看起来 ’ 后一个 目标比前
一

个 目标更为现实 ，
毕竟有具体的法律程序

作支撑 。 在法院最终裁决之前 ，
让我们先重返郎顾之争的原点 ，

寻觅法律在这个进程中失落的身影 。

一

、 郎顾之争的三个层次 ： 个案 、 问题与主义

郎顾之争发端于 ２００４ 年 ８ 月 ９ 日 郎咸平教授在复旦大学的
一场演讲

——

《在
“

国退民进
”

的盛宴 中狂欢的格林柯尔 》 。 郎 氏对顾雏军的格林柯尔收 购科龙 、 美菱等
一

系列上市公司 的质

疑 ， 叠加其对 ＴＣＬ
、 青岛海尔产权改革的批评 ， 迅速 引爆 了社会各界关于 国有资产流失 以及 国企

改革的大争论 ，
其中辩题众多

，
让人眼花缭乱 。 笔者借助秦 晖教授 ２００４ 年点评郎顾之争 的分

类
，

①将它们大致归人三个层次——个案 、 问题与主义 （ 如图 １
） 。 其中 ， 法律适用 是在个案层面

进行的 ， 而全民热议则聚焦在第二 、 第三层次 。

个案
＾重组费用 的会计处理

盈余管理ｖｓ财务造假

国有资产流失

问题 企业家信托责任
＇

＇ ＇

＇＇

＇
＇
＇＇

＇＇

＇
＇
＇

ｔ 国退民进
… …

私有化

主义 ？ 新 自 由主义

新权威主义… …

图 １ 郎顾之争的三个层次

回归郎顾之争的原点 ，
可以发现 《在

“

国退民进
”

的盛宴中狂欢的格林柯尔 》 本是一个针对

顾维军的并购重组策略的深度点评 。 在个案层面 ，
它涉及一个非常有争议的盈余管理手段

——公司

重组费用的会计处理。 盈余管理属于灰色地带 ，
稍有不慎就可能滑人财务造假的地界 。 若真有财务

造假 ， 则一方面牵涉当事人虚假陈述的法律责任 ，
另
一方面也可能存在国有资产流失等其他问题。

“

国有资产流失
”

属于
“

个案
”

与
“

问题
”

交叉 的领域 。 进入
“

问题
”

层面 ， 争论的话题包

括国有资产是否流失 、 企业家是否履行了信托责任 、

“

国退民进
”

是否正确 ， 等等 。 这个层面的

争论已经不再纠结于顾氏个案的情节或数据 ，
而是在用逻辑说话 。

②更上一层 ， 针对前述诸多 问

① 秦 晖 ： 《深度 解读
“

郎旋 风
＂

［ 专 题 ］ 》
， 载 《南 方周末 》

，

２００４－０９－０９
。

② 程 明 霞 ： 《张维迎 回 应 郎 咸 平 ：
要 善待 为 社会 作 出 贡献 的 人 》 ， 载 《 经济观 察报 》 ，

２００４
－

０ ８ － ２８
。


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
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题 的解决 ， 不同 的药方背后体现出 不同 的价值倾 向
， 构成

“

主义
”

之争 ： 在这个层 面 ，
有

“

私

有化
” “

新 自 由 主义
”

与
“

新左派
”

或
“

新威权主义
”

等不同观念或意识形态 的交锋 。

从个案 、 问题到主义 ，
郎顾之争引 发的诸多论题呈现出 一个层层递进的关系 。 理想状态 的论

辩 ， 是双方在初始论题或低层次的论题上达成一致或者明确各 自 的立场后 ， 再进人下一个论题或层

次 。 俗话说 ，

“

摆事实
， 讲道理

”

。 只有前提性的事实清晰了 ， 才好
一

步
一

步地往下推论 。 同时 ，
这

也是对身陷争议旋涡之中的真实个体之基本权利的必要尊重和保护 。 对此 ， 秦晖教授作了
一个很好

的示范 。 秦教授是国 内最早对国 企产权改革 中管理层 自肥给予猛烈批评的学者 ， 但他在郎顾之争中

却坚持划清 自 己 与郎教授之间 的界限 ， 因 为 ：

“

关于
‘

案例
’

， 我没有研究无法置喙 ； 关于
‘

问

题
’

， 我不仅同意还可补充 ， 但从这些问题中推出 的
‘

主义
’

， 我可就与郎先生大相径庭 了 。

”①

可惜 ，
在郎顾之争激起的喧嚣中 ， 秦晖教授的清醒只是

一个例外 。 郎教授演讲的题眼是
“

国退

民进
”

，
它 比重组费用的会计处理这种技术细节更吸引公众眼球 。 于是 ， 个案中 的会计争议便迅速

上升到国资流失 、 国退民进 、 私有化等论题层面 ， 很少有人注意到这 中间的逻辑断裂 ，
更无人关注

对个案事实的忽略可能对 日后的法律适用产生的消极影响 。 如果用一幅图来更直观地表示郎顾之争

中争议主题的多层次性以及从事实基础到大词之争的泛化与混沌的过程 ，
便是如图 ２ 这样一 个不断

扩展开来 的同 心圆 ， 起点或者根基是顾氏收购科龙的会计处理 ， 这也是郎教授作为公 司 财务学者公

开叫板顾雏军的底气 。 依次扩展开来 ， 有 财务造假 、 企业家信托责任 、 国有资产流失 、 国退 民进

等 ，
最外圈是私有化 、 新 自 由主义等 。 越到外圈 ， 参与者越 多 ，

影 响或声势也越大 ， 但离整个争议

的事实基础也越远 。 当最后证监会对科龙作 出行政处罚决定 ，
广东高院对顾雏军定罪量刑时 ， 有心

人惊奇地发现 ， 它们与当初郎教授对顾雏军的指控 已经没有任何关联性 ^

新 自 由

国退民进

图 ２ 郎顾之争的争议主题拓展

① 秦 浑 ： 《 深度 解读
“

郎 旋 风
”

［ 专题 ］ 》
，
载 《 南 方周 末》 ，

２００４
－

０９
－

０９ 。
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二 、 个案层面的追问
：
顾氏

“

七板斧
”

合法吗 ？

回到个案层面 ， 郎顾之争的焦点是顾氏的公司收购策略 。 顾雏军在短短数年里 以令人眼 花

缭乱的速度收购科龙 、 美菱 、
亚 星 、 襄 阳轴承等 四家上市公司并整合了 中 国的 白家电生产线 ，

被

誉为
“

并购大王
”

并成功人选 ２００３ＣＣＴＶ 中 国 十大经济年度 人物 。 但在郎教授的讲演 中 ， 顾不

过是一个财技高手 ， 乘着
“

国退民进
”

的东风
，
驾驶着

“

资本绞 肉 机
”
一路攻城拔寨

，
用 区 区

９ 亿元撬动了
１ ００ 多亿元 国有资产 。 实现上述并购 目标的手段则是著名的

“

七 板斧
”

： 安营扎寨 、

乘虚而人 、 反客为主 、 投桃报李 、 洗个大澡 、 相貌迎人 、 借鸡生蛋 。 随后媒体进一步演绎为
“

顾

雏军七种巧取豪夺手法
”

或者
“

顾雏军七板斧伎俩席卷 国家财富
”

，
等等 。

？

然而 ，
以 当时生效的法律标准来衡量 ，

“

七板斧
”

策略本 身并不违法 ， 与席卷国 家财富也不

沾边 ；
只是其中三板斧有被滥用 而滑人财务造假之忧 。

“

安营扎寨
”

， 指 的是在顾雏军每收购一家上市公司前 ， 会先在 目 标公 司所在地设立一家 个

人 １ ００％控股的公司作为收购 主体 ， 如收购科龙的主体为顺德格林柯尔 ，
收购亚星客车的主体为

扬州格林柯尔 ， 等等 。 这些私人公司无须对外披露信息 。 依我 国 《公司法 》 ，
个人设立多个有 限

责任公司并无限制 ， 《证券法 》 也未要求收购方必须是公众公 司 ， 私人公司作为收购方 只要满足

收购监管的信息披露标准即可 。

“

乘虚而入
”

， 是指在被收购公 司 财务困难之际进行收购 。 科龙 、 美菱等 四家上市公司 都存

在亏损或经营 困难
，
但是生产条件和市场基础较好 ，

地方政府作为大股东急于出 手也是为了给

地方财政甩包袱 。 应该说
，
企业并购的时机确实会影 响收购对价 ， 但顾氏的收购仍然是市场主体

之间 的 自 由协商 ， 并不存在法律上的
“

乘人之危
”

或
“

胁迫
”

等 因素 。

“

反客为主
”

， 是指顾氏及其团队在股权转让手续 尚未完成之前先当选为被收 购公 司 的董事 ，

进人后者的董事会 。 郎教授一方面认为此种安排有商业上的合理性 （

“

使新控股股东更好地 了

解
、
管理未来的公司

”

） ，
另
一方面又称

“

有理 由相信 ，
这样 的安排实际上为新控股股东在对公

司的一些操作中带来
一些便利

”

（如下文的洗大澡手段 ） 。 客观来说 ， 郎教授的担心不无道理。

以法律视角观之 ， 我国 《公 司法 》 并未禁止 尚 未完成股份过户手续的新人主股东将 自 己 的代表

选人董事会 ， 前提是现行股东大会表决批准相关董事人选——这也正是科龙 ２００ １ 年 １ ２ 月 ２３ 日

临时股东大会的议程。 中 国证监会 ２００６ 年发布的 《上市公 司 收购管理办法 》 将协议收购下 自 收

购协议签订之 日起至相关股份完成过户止这一段时间界定为
“

上市公司收购过渡期
”

，
禁止收 购

① 例 见 《 郎 咸 平 归 纳 顾 雏 军 ７ 种 巧 取 豪 夺 手 法
》 ，

ｈ
ｔ ｔ

ｐ ：／／ ｆｉｎａｎｃ ｅ ，ｉ
ｆｅｎ

ｇ
．ｃ ｏｍ／ ｓｔｏｃ ｋ／ ｓｓ

ｇ
ｓ／２００４０９ １ ４／

７〇 ３５６３２ ．ｓｈ ｔｍ ｌ
；

《 郎 咸 平 质 疑 顾 雏 军
“

七 板 爸
”

伎 俩 席 卷 国 家 财 富 》 ，

ｈ
ｔ ｔ
ｐ ：
／／ ｆｉｎａｎｃ ｅ，  ｉ

ｆｅｎ
ｇ
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ｐ

ｉｎ ｉ ｏｎ／
ｊ ｊ

ｓｈ／

２００９０９０６／ １ １ ９９９ ６５ ．ｓ ｈｔｍｌ ０

—

６
—
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人在过渡期 内通过原控股股东的提议改选上市公司 董事会 ，

“

确有充分理由改选董事会的 ， 来 自

收购人的董事不得超过董事会成员 的 １ ／３
”

，
且

“

被收购公司不得为收购人及其关联方提供担保 ；

被收购公 司不得公开发行股份募集资金
，
不得进行重大 购买 、 出 售资产及重大投资行为或者与

收购人及其关联方进行其他关联交易 ， 但收购人为挽救陷入危机或者面 临严重财务 困难的 上市

公 司 的情形除外
”

（第五十二条 ） 。 从上述规定来看
，
证券监管的 目 的是为 了 防范在过渡期 目 标公

司治理虚空的状态下其合法利益遭到潜在大股东的侵蚀 。 可 以想见
，
若顾雏军在 ２００６ 年之后收购

科龙 ，

“

反客为主
”

的策略确实无法实施了 ； 不过
， 其在 ２００ １ 年收购时 以及 郎咸平 ２００４ 年抨击时

我 国证券监管规则 尚无此禁令 ， 且事后对顾氏的追责也并未显示其在过渡期 内从事了 《上市公司收

购管理办法 》 所禁止的行为 。 由是观之
，
顾氏的

“

反客为主
”

策略在法律上也无可厚非 。

“

投桃报李
”

，
是指顾雏军人主被收购公司后对原大股东所欠公司债务作 出 的豁免或非现金

资产抵债安排 ，
从而帮助原大股东解决了 占用上市公司 资金 的麻烦 。 用来抵债的资产通常是原

大股东持有的公司商标 （上市公 司原来 只有使用权 ） 以及部分土地使用权等 。 郎教授暗示顾氏

基于这种投桃报李的安排而获得人主被并购公司 的优先权甚至较为有利的交易条件 ，
而 中小股

东则受到损失 。 从法律角度看 ，
上述债务重组行为至多构成关联交易 ，

是否存在侵害上市公司或

中 小股东利益的情形需要看个案 中 的交易作价是否公允而定 ， 更难以直接称之为 国有 资产流失

或席卷国家财富 ，
尤其是考虑 到后来土地价值的

一路暴涨 。

七板斧中的最后一招
“

借鸡生蛋
”

， 是指顾雏军利用科龙的现金流实现的一系列 收购 。 抽象

来看 ，
这一招很可疑

， 容易掉人
“

挪用公司资金
”

的法律黑洞 。 后来法院对顾氏定罪 的一个罪

名就是挪用资金罪 ， 似乎也坐 实了 郎教授的指控 。 然而 ， 细看郎 氏的讲演 内容
，
他并未指向顾雏

军挪用了科龙的资金 ， 而是说
“

有充裕现金进行投资的科龙公司
”

自 身进行 了一 系列 的收购 ，

从而扩大 了顾氏的企业王国版图
，
达到后者整合冰箱产业的 目 的 。 从这个角度看

，

“

动用科龙强

大的现金流
”

之类的表述容易引人误解 ， 更确切地说是
“

收购科龙给顾雏军带来 了产业收 购扩

大效应
”

。

剩下便是最厉害的两板斧
——

“

洗个大澡 、 相貌迎人
”

。

三 、

“

洗个大澡 、 相貌迎人
”
——脆弱的支点？

作为公司财务专家 ， 郎教授的讲演中篇幅最大 、 最具专业分量的 内 容 ，
也是对顾雏军最有力

的挑战 ， 就是
“

洗个大澡
”

与
“

相貌迎人
”

。

“

洗个大澡
”

又称
“

洗大澡式的冲销费用
”

（ 英文为 ｂ ｉ

ｇ
ｂａｔｈｃｈ ａｒｇｅ ）

，
是一种易被滥用 的会

计处理程序 ， 指公司利用收购或重组时机大规模地进行资产减值 ， 如应收账款计提大笔坏账 准

备 ， 存货 、 固定资产等计提大额减值等 ， 这样就降低 了 来年的折 旧 等费用 或者需结转 的销售成

本 ， 从而可 以报告
一个比较理想的利润水平 。 因此 ，

“

洗个大澡
”

与
“

相貌迎人
”一定是前后相

一

７
—
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Ｆ ｉ ｎ ａ ｎ ｃ ｉ ａ ｌＬ ａ ｗＦ ｏ ｒ ｕ ｍ

随的 。

并购重组费用的会计处理是域外资本市场中公认的灰色领域 。 这是因为 ， 新股东人主后
一

般都会强调之前的管理层掩盖 了各种潜亏 因素 ， 需要把它们一次性消 除 。 而资本市场认可这
一

逻辑 ， 对这种一次性巨亏也不太在意 。 因此 ，

一

些上市公司就借此进行盈余管理 ， 过度减值或者

把未来 的正常营业费用提前计人一次性冲销 的重组费 用 中 ，
然后再择机转回或低报费用以粉饰

财务报表 。 前 ＳＥＣ 主席阿瑟 ？ 莱维特先生于 １ ９９８ 年 ９ 月 在纽约大学发表了
一场著名的演讲——

《美 国资本市场中 的数字游戏 》 ，
严厉抨击美国上市公司运用某些会计手段来进行盈余管理 ， 赫

然列于首位的正是
“

洗大澡式冲销费用
”

。

郎教授的讲演 中附有科龙 、 美菱 、 亚星等公司在顾雏军收购前后几年的费用收人 比 以及利

润变化的对比图表 。 它们显示 ， 收购前一年 目标公司都出现了 巨额费用及 巨额亏损 ， 而收购当年

的费用率大幅下降且实现了盈利 。 顾雏军 自 己对于并购后扭亏为盈的解释是强化管理 、 削减成

本 。

一

些研究机构也发布了顾氏开源节流 、 提高科龙营运效率的研究报告 。
？但郎教授 以这一系

列的 图表及数据分析反驳顾雏军
“

并非经营之神
”

，
只是

“

对财务报表的洞察 、
理解和执行能力

确实称得上熟练级
”

。

法律角度关心的问题是
，
顾雏军对科龙等公司的会计处理究竟是合法的盈余管理 ， 还是构

成财务造假 ？ 理论上说 ， 洗大澡式的费用冲销是公司并购环节的标准操作 ， 从
“

灰色
”

到
“

违

法
”

甚至财务欺诈之间的界限是
一个从量变到质变的过程 ，

需要用证据来说话 。 由于会计上对

资产减值程度 的估计以及准备金的计提和转 回有很大的主观裁量空间 ，
外人很难从上市公司公

开披露的年报信息 中获得对这些事项的准确判断 。 换言之
，
若认定其构成财务造假

，
就需要有充

分的证据证明相关公司确实存在虚增预提费 用或过度减值 ，
已经逾越了灰色 区域的边界

，
进人

到违法 区间 。 笼而统之地贴上
“

洗个大澡
”

的标签 ，
并不能完成法律所要求的证明过程 。

恰恰是在这个最关键的问题上 ，
笔者

一

直没有看到后续的证明 ， 却有不少陆续曝 出 的旁证

指 向相反的结论 。 例如 ，
为科龙 、 美菱等被收购公司进行审计的会计师并没有质疑顾雏军在并购

年份的减值处理以及次年的转回 。 再如
，
同样作为郎教授讲演之解剖样本的美菱电器 ，

就公开质

疑郎 氏对美菱的费用收入比变化的解释存在 明显错误 。
？更进

一

步 ， 中 国证监会的调查与行政处

罚决定也没有将
“

洗个大澡
”

列入科龙财务造假行为 的类型 。 最为关键的是 ，

２００５ 年顾雏军被

抓后将所持科龙股份转让给海信 ，
海信入主后立即对科龙进行 了一次规模更大的减值冲销 。 据

海信科龙 ２００５ 年年报显示 ，
公 司计提坏账准备 ５ ． ７ 亿元 、 存货跌价准备 ２ ． ８ 亿元 、 固定资产减

① 例 见 ２〇〇４ 年 １
０ 月 ２８ 日 国 务院发 展研 究 中心 企业 经济 研 究 所 发 布 的研 究 报 告—— 《科 龙 ２０ 年发 展 经 验 与

中 国 企业 改革路 径 》 。

② 杨瑞 法 、 齐鸣 ： 《 李荣 融 的 实践主 义 与
“

郎 顾之 争
”

》
，
载 《

２ １ 世 纪经 济报道 》
，

２００４
－

１ ０
－

２２ 。

— ８—
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值准备 １ ． ８ 亿元 、
长期投资减值准备 ０ ． １ 亿元 、

无形资产减值准备 ３ 亿元 、 在建工程减值准备

０ ． ８ 亿元 ， 合计 １ ４． ２亿元 。
？相较于顾雏军人主科龙后 冲销 的 ６ ．３ ５ 亿元 ， 海信为科龙洗的这个

“

大澡
”

显然更为彻底 。
２００６ 年 ， 海信科龙成功实现扭亏为盈 ，

净利润 ２４００ 万元 。 然而
，
包括

郎教授在 内 ， 无人质疑海信科龙
“

洗个大澡 、 相貌迎人
”

。
？

平心而论 ， 郎咸平教授在演讲中也并未直接指控顾雏军进行财务造假 。 然而
， 作 为其讲演 中

最具专业研究色彩的部分 ， 郎教授对顾氏并购会计处理的
一

系列 图表与 数据分析显然
“

震住
”

了听众 （ 该演讲是对复旦大学的一个媒体进修班所作 ）
，
辅之 以

“

伎俩
”

、

“

饕餮盛宴
”

、

“

狂

欢
”

、

“

资本绞肉 机
”

等浓烈感情色彩词汇 ， 不时 出现的
“

损 害 中小股东利益
”

或
“

国有 资产流

失
”

的暗示
，
顾 的劣迹似乎 已经铁板钉钉 。 甚至一些经济学家也接受 了这种解释 ， 将顾雏军

“

瓜分的七种手段
”

与俄罗斯私有化过程中的瓜分国有资产相提并论 。
？虽然顾雏军一度强硬回应

并起诉郎氏诽镑 ， 然而此后事态的发展 ， 如主流经济学家的集体失语 、 科龙审计师辞职 、 中 国证监

会就科龙财务造假行为下达行政处罚书 ，
直至广东高院以虚假披露等罪名判决顾雏军人狱 ，

似乎都

佐证了郎顾之争 中郎氏所言的正确性 ，
当然这也为其进

一步批评国有资产流失提供了权威背书 。

“

给我一个支点 ， 我可以撬动地球
”
——阿基米德的这句名言在郎教授的演讲以及后人对郎

顾之争的评论中屡屡出现 。 有人说 ，
郎氏振臂一呼的支点 ， 在于巧妙地挑动 民间的仇富心理与官

方维持现状的心态 。
？其实 ， 若非郎 以公 司财务学家的底气攻击并购交易 中通常存在的软肋 ， 其

杠杆力度恐怕会大打折扣 。 从这个意义上看 ，

“

洗个大澡 、 相貌迎人
”

才是郎教授的支点 ；
只

是 ，
它可能是一个脆弱的支点 。

四 、 个案中的正义 ： 法律失落了什么？

郎顾之争 ， 曾 有
一个机会可以在法律的框架下获得解决 。

在 ２００４ 年 ８ 月 １０ 日 新浪网全文 刊载郎 氏演讲稿 ，

８ 月 １
１ 日

《东方早报》
以

“

郎咸平猛击

顾雏军
——七伎俩席卷国家财富

”

的标题报道了演讲的主要 内容后 ， 顾雏军聘请香港齐伯礼律

① 海 信 科 龙 电 器 股 份 有 限 公 司 ２０ ０５ 年 年 报 ； 另 见 清 议 ： 《 科 龙 再 爆 巨 亏 说 明 了 什 么 》 ，
ｈ ｔ ｔ

ｐ ：／／

ｂ ｌ ｏ
ｇ

．ｓ ｉ ｎａ ．ｃ ｏｍ ．ｃｎ／ｓ／ｂｌｏ
ｇ
＿４ａ４６ ５５９Ｒ） １ ０００４ｒ

ｇ
．ｈ ｔｍ ｌ 〇

② 检索百度文库 ， 可以发现 一些高校 学生研 究小组 的报告 ， 其 中
一份报告分析 了 科 龙 １

９９９ 年 报表 ， 显示科龙在该

年 ：
（

１
） 盈 利能 力 已经 出现 了 问 题

；
（ ２ ）５ ． ４ 亿 元投资 收益 是不 可靠 的 ， 这就 部分 导致 了２０００ 年 的 洗个大 澡 。 资料

来 源 ：
ｈ ｔｔ

ｐ ：／／ｗｅｎｋｕ ．ｂａ ｉｄｕ ． ｃｏｍ／ｌ ｉ ｎｋ
？ｕ ｒｌ＝ ｏ９ ｂ４ＦｋＢ４８ ＮＷＬ７５ Ｘｐ＿Ｉ ＩＨ

＿

ｂｎ
ｑ
ｈ７Ｉｕ７ＰｄＺ５ｆ

ｙ
ｗＦ０００６ＷＶＤ ａ〇ＵＡｕｗ９ ｎｆｈＪｕ

－

６Ａ
ｑＪ

ｈＪ ｃａｎｓＩＺ ｔ

－ Ｄ９ ｓＣａ０ＹｏＱ０６＿Ｉ７
＿ｚ４ｗＵｏＪｋｑＣ２Ｈ

Ｔｌ ＩｎａｂＤｓＳ 。 另据顾入 主之前科龙 引入独立经理人屈云波先生 的说 法 ，
科

龙累 积潜亏非常严 重 ， 都挂在账上 ，

一旦冲销就是 巨 亏 ， 因 此 ，
２０００ 年的 ８ 亿元亏损 、

２００ １ 年 的 Ｉ５ 亿元亏 损都是意料之

中 。 参见孙燕君 ： 《顾雏军的 巴别塔——科 龙王朝 的 兴起 与倾覆 》 ，

６０ － ６
１ 页

， 杭州 ， 浙江人 民 出版社 ，
２００８

。

③ 崔 之元 ：

《 郎 咸平是 想让 中 国建 立
一

个
“

好 的
”

市场经 济 》 ， 载 《博 客 中 国 》 ，

２００４ 
－

０９

－

２４ 。

④ 青 朴 山 ： 《从 仰融到 顾雏军 ： 到底谁 在折 腾 中 国 经 济 ？ 》 ， 微 信 公众号 ： 港 股那 点事 ，

－

０９－ ０４
。

—

９—
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师行向 郎咸平发出律师函 ，
要求郎 氏 ： （ ｉ ） 详细 书面说明有关媒体的报道是否正确记录 了 自 己

的演讲
；

（
２

） 如果媒体没有正确地记录演讲内 容 ， 则应要求 《东方早报》 等纸媒和有关网站撤

下演讲稿 ，
并发表更正以及道歉 ； （

３
） 给顾雏军提交一份演讲稿原文 。 若郎 氏未在指定时间 内

采取上述措施 ，
顾雏军将采取一切 必要 的手段包括法律程序 以 保护 自 己 的名誉而不再知会 。 郎

咸平则针锋相对 ， 召开记者招待会称
“

绝不会接受企业家通过任何方式践踏以保护 国 有 资产和

中小股民利益为本 的学术尊严
”

，
表示其并不关心顾雏军和格林柯尔 的个案 ， 而是希望通过格林

柯尔这类现象 ，
揭示

“

国退 民进
”

过程中更严重的国有 资产流失 问题 ， 即 当前 国 内 国有企业经

理人和私营企业主通过种种手段侵吞 国有资产 。
？随 即

，
顾雏军向香港高等法院控告郎 氏诽镑 ，

歪 曲事实 ， 攻击顾氏
“

品格 、 名誉与性格
”

。

若这场诉讼得以正常进行 ，
我们可以期待在两个重要 问题上形成法律上的初步结论 ： 第

一

，

顾雏军并购交易 中 的会计处理是否合法 ？ 它属于盈余管理 ， 还是构成财务造假 ？ 鉴于洗大澡式的

会计手法的普遍性 ， 法院的裁决对于 日后人们在类似个案 中判断
“

灰色
”

与
“

违法
”

的边界不

无禆益 。 第二 ，
郎咸平的演讲是否逾越 了学术研究或者公共批评的边界 ？ 上市公司 与其研究者 、

评论者之间的对抗屡见报端 ， 其中 交织着新闻 自 由与监督 、 学术 自 由与 自律 、
言论 自 由与公司合

法权益的维护之间 的权衡等诸多复杂 因素 ， 也是一个需要在个 案层面仔细斟酌评判的 问题 。 因

此 ， 从郎顾之争到顾郎之诉 ， 法律介人的结果有助于给上市公司 、 资本市场研究者 、 监管者 、 投

资者等各方主体提供
一个在各 自关注的角度下更为清晰 的行动指南 。

可惜 ， 这场诉讼因顾雏军很快锒铛人狱而不了 了之 。

郎顾之争在大陆迅速上升到 了
“

问题
”

和
“

主义
”

层面 的公共争论
，
变成 了价值判断 ，

刺

激 了基于不 同意识形态 的站队 ， 导致本应该在个案层面解决的争议
——顾雏军的收购策 略 以及

随后 的会计处理是否逾越灰色与违法的界 限几乎消 失得无影无踪 。
？会计层面本应该进

一步探究

的事实真相 ，

？法律适用层面本应该对当事人行为违法性给予的细致分析 ， 基本上都湮没在各种

① 陈 磊编 著 ： 《顾 雏 军调 查》 ， １
３７－ １ ３ ８ 页 ， 广州 ， 广 东 人 民 出版 社 ，

２００６ 。

② 周其仁教 授是 经 济学 家 中 为 数不 多 的 坚持 就事论事 辩论逻 辑 的 学 者 ， 他 在 《我 为 什 么 要 回 应 郎 咸 平 ？ 》
一

文 中针 对郎 咸 平对 青 岛 海 尔 、 ＴＣ Ｌ 以 及 顾雏 军 的 指 控 从 事 实 层 面 进 行 了 反驳 。 遗 憾 的 是
，
他 并未 回 应 最 关 键 的

“

洗个 大 澡 、
相 貌迎人

”

。 参 见 文 钊 、 程 明 霞 ： 《专 题 ： 郎 咸 平顾 雏 军 风 波 与 经 济 学 界 危机 》 ， 载 《 经 济 观察 报 》 ，

２００４－０９ －

１ ２
。

③ 早在 ２００ ３ 年 ４ 月 ， 著名 财经评论 人 、 有
“

财 务造假 杀手
”

美 誉 的 飞 草 先 生 曾在 《 证 券 市场 周 刊 》 撰 文 ，

质疑 顾雏 军 的 洗 大 澡 式 费 用 冲 销 之 合 理 性 ， 参 见 飞 草 ： 《 德 勤 为 何 无 法 揭 穿 格 林 柯 尔 神 话 》 ，
ｈ

ｔｔｐ ：／ ／

ｆｉ ｎａｎｃｅ ，ｓ ｉｎａ ． ｃ ｏｍ ．ｃｎ／ ｓｔｏ ｃ ｋ／
ｙ
ｃ ｈｄ／２〇０５０ １ ２７／ １ ９０ ４ １ ３２８３〇４． ｓｈｔｍ ｌ

，２〇〇 ５年
１月５日 。 科 龙 公 司 随 后 公开 发 表 声 明

， 解

释 了 计提 转 回 的理 由 。 在 郎 顾之 争爆发 后 ， 中 国会 计视 野论 坛 再 次展 开 了 讨论 ， 相 当 部分 网 友 认 为 ， 就 现 有公 开

的 信 息 尚 不 能 确 定 顾 的 会 计 处 理 构 成 财 务 造 假 。
ｈ

ｔ ｔ
ｐ ：／／ ｂｂｓ ．ｅ ｓｎａ ｉ ．ｃ ｏｍ／ ｆｏ ｒｕｍ ，

ｐ
ｈ
ｐ ？ｍｏｄ＝ｖ ｉｅｗ ｔｈ ｒｅａｄ＆ ｔ ｉｄ

＝

８９ ７７８ １ ＆ｈｉ

ｇ
ｈ ｌ ｉ

ｇ
ｈ ｔ＝％ＢＦ％Ｃ６％ Ｃ ｌ ％ ＦＡ２００２％

Ｃ４％ＥＡ
。

—
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—



特 稿■■

大词或者意识形态之争中 。 法律人与经济学家
一样

， 都在
“

激辩国有资产流失
”

，

？探索 中 国经济

与社会往何处去 。 在全民思想大交锋之际 ，
作为 当事人之一的顾雏军的命运急转直下 ，

行政处

罚 、
定罪量刑接踵而至 ， 而这一切却与最初 的郎顾之争无关 ， 更与 国有资产流失无涉 。

当然 ， 学者对上市公司的研究与质疑与监管者或者检察机关的执法程序本来就是彼此独立

的 ； 对科龙及顾雏军的行政处罚 与刑事审判也完全可 以建立在政府执法部 门 自 己 掌握的充分证

据之上 。 以事实为依据 ，

以法律为准绳 ， 是法律适用 的基本逻辑 。 只是
， 如今看来 ， 事实层面仍

然扑朔迷离——再审或能真相大 白 ， 法律层面却发生了根本性的变化 。

一是虚假注册罪。 顾雏军的虚假注册罪 ，
背景是他在顺德格林柯尔公司 注册资本 （

１ ２亿元 ，

含现金 ３ 亿元 、 专利技术 ９ 亿元 ） 中 的 无形 资产 出 资远超 当时法律规定 的 ２０％ 上限 。 顾遂用

１ ． ８７ 亿元循环转账制造现金出 资 ６ ．６亿元的假象
，
以降低无形 资产的 占 比 。 顾收购科龙股份的

初始议定价格为 ５ ．６８ 亿元 （ 最后 因大股东 占用上市公司 资金而下调为 ３ ． ４８ 亿元 ） ， 之所以有 １ ２

亿元注册资本的架构设计 ，

一个最主要的原 因是满足 １ ９９３ 年 《公司法》 关于公司对外投资不得

超过净资产的 ５０％ 的要求 。
？然而 ， 短短四年后 《公司法》 修改 ，

这个 ５０％ 限制 即不复存在 ，
无

形资产 出资 占 比也被提高到 ７０％ 。 ２０ １３ 年底 ， 我国公司登记注册制 改革 ， 更是彻底取消了 对出

资形式的比例限制 以及出 资期限 的要求 。 因此
，
以今天的法律标准衡量 ，

顾氏 的虚假注册罪俨然

是一桩完全不该发生的悲剧 。

二是挪用资金罪 。 该罪针对公 司 内部人利用职务便利
，
挪用资金 归个人使用或者借贷给他

人使用的行为 ，
获罪前提是数额较大且超过三个 月 未还 ， 或者虽未超过三个 月 进行营利或非法

活动 。 顾氏挪用科龙电器等公司 的资金
，
其 目 的是为扬州格林柯尔公司注册资本所用

，
以便收购

亚 星客车 。 看起来 ， 这又是一起与 老 《 公 司法 》 的资本管制规则相 关的悲剧 。 此外需特别指 出

的是
，
与法律人对于挪用资金构成犯罪 的敏感不同 ，

实践 中企业家往往将其视为在企业集 团 内

部进行的资金周转或调剂而非犯罪 。 不论是在 ２ ００５ 年前我 国资本市场普遍存在的大股东 占用上

市公司资金 ，
还是 民营企业的控制人对下属企业间 资金的 随意调拨 ， 都体现 了其与法律人的认

① 罗 培 新 ： 《 法学专 家 激辩
“

国 资流 失
”

》 ， 载 《南 方周 末 》 ，
２００４

－

０９
－

１ ６
。 仅 有极 少数 针 对个 案事 实 和法

律 问题 进行 分析 的 文章 ，
如 韩秀 桃 ： 《 郎 顾之 争 ，

账该 怎 么 算 》 （ 《 中 华工 商 时 报 》 ２００４ 年 ９ 月 １ ４ 日 ） ， 反驳 郎 咸

平
“

七 板斧
”

中 的
“

反客 为 主
”

不符 合事 实 ， 并指 出 从 中无 法推 出 侵 占 国 有 资产 的 结论 。

② 顺德 格林 柯 尔公司 于 ２００ １ 年 １０ 月 注 册成 立 ， 注 册资 本 １ ２ 亿 元 。 １０ 月 ２９ 日
，
该 公司 与 顺德 容桂镇 政府 签

订 了 股权 转让 合 同 ， 约定 ２０４７７ ． ５７５５ 万股 法人 股 （
占 科 龙总股 本的 ２０ ． ６％

）
转让 价 为 ５ ． ６ ８ 亿元 。 但一 个月 后科

龙董 事会 突然 向 香港 联 交所通 报原 大股东 占 用 上市 公 司 资 金 １ ２ ． ０６ 亿元 。 这一 新 变 化 导致 股权 转让 交 易 的 双 方重

开 谈判 ，
２００２ 年 ３ 月 １ ４ 曰 公告 的 收购 方 案为 ： 顺 德格 林 柯 尔代 容 声 集 团 偿债 ３ ．４ ８ 亿 元 ， 以 此 作 为 入股 价 款 ；

余

下 的 ９ ． １ ２ 万 元债 务 ， 则 由 容 声集 团 将 所持有
“

科 龙
” “

容声
”

等商 标 、 容 桂镇 一块 ３９ ． ９ 万平 方 米 的土地 使 用 权 转

让 给科 龙来冲 抵 。 参 见孙 燕君 ： 《顾雏 军 的 巴别 塔——科龙 王朝 的 兴 起 与 倾 覆 》 ，

６６ － ７ １ 页 ， 杭 州 ， 浙江 人 民 出 版

社 ，
２００８

。

—
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知差异 。
？有观点认为 ， 挪用资金罪主要是针对公司 内部人的个人犯罪 ， 它与控制股东以公司 名

义调集资金进行内部资本运作性质不 同 ，
后者应视为 企业间的借贷 ， 特别是在资金流出企业认

可 的情形下 。 然而 ， 我 国金融监管长期以来禁止企业间借贷 ， 仅在最近几年 司法实践层面的立场

才有所松动 。 总之 ， 法律规则本身的模糊性以及可辩驳性使得类似于顾 氏的挪用 资金行为是否

构成犯罪存在很大争议 。

唯一在法律上无变化的是对财务造假的治罪 ，
且近年来随着证券市场监管力度 的加大而更

受重视 。 不过 ， 从媒体报道看
，
顾案这一部分在事实层面 尚 存疑义 ， 主要涉及顾雏军是否采取

“

压库
”

等手段来虚增销售 收人 ， 抑或
“

压库
”

是家电销售中 的普遍现象而顾氏正在努力解决科

龙的压库 问题 。 当然 ， 它已完全超出 了郎顾之争的范围 ， 是一个全新的事实问题 。 对此 ， 笔者作

为局外法律人 ， 自 是无法置喙 。

五 、 结语

郎顾之争的十二年曲折令人扼腕 。

某种 意义上说 ， 它从一开始就展示 了 当下 中 国式辩论的特征 ，
众多参与者并未恪守辩论的

两个最基本要素
——事实 和逻辑 ，

交锋每每擦肩而过 ： 你说造假 ，
我谈产权 ；

你说规则 ，
我对情

怀
；

你论事实
，
我谈人品… … 。 个案 中的事实或延伸 出 的道理并未越辩越明 ，

反而越加云 山雾

罩 ， 让力 图获得真相 的公众 、 企业 （ 家 ） 或者监管部 门都陷入绝望 。 然而
， 郎顾之争又并非仅

止步于思想交锋 ，
而是伴随着个体需承受的法律后果 。 不论是财务造假还是侵占国有资产 ， 都足

以人罪 ； 而诽镑或构陷
，

也会令巧言者遭受惩罚 。 只是 ， 当争论的焦点如变色龙一般倏忽 翻转
，

个体命运便被裹挟在时代的泥石流 中
，
是非功过全混成一团浆色 。 又有谁会意识到 ， 郎顾之争的

两位当事人其实都没有胜出 呢 ？

从法律视角复盘郎顾之争
，
也是在拷问法律在社会变革 ， 特别是国企改革 中 的角色 。 本质上

说
，
法律与改革之间天然冲突

，
国 企改革更非单纯的经济问题 ，

而是政治问题 。

一方面
，
现代社

会凡事都要依法进行 ， 但改革却是对法律的突破 。 如何能够既 突破现有法律秩序又不会陷人非

法境地 ，
从而让改革得以前行 ？ 另

一方面 ， 改革也意味着法律本身 的不断变化 。 昨 日戴罪之身可

能正是今 日功臣
，

“

前浪死在沙滩上
”

往往说的也是个体为社会进步作 出的牺牲 。

这也意味着 ，
法律人在个案层面的责任认定或追究应谨慎小心 ，

如履薄冰 。 法律本是定纷止

争的机制 ， 但改革进程 中 的定纷止争却非法律所长 ； 毋宁说
，
法律的保守性与滞后性更容易导致

① 在 ２００５ 年之 前 ， 我 国 《刑 法 》 并 无针 对大股 东 占 用 上 市 公 司 资 金 行 为 的 罪 名
，
最终 是 在 ２００６ 年 的 《刑

法修 正 案》 （ 六
）
确立 背信损 害上 市公 司 利益 罪 。 实践 中 ， 中 国 证监 会 推 动 的 清 欠 主要 是在 行政 责 任和 民 事 责任

层面 解决 问 题 。 科龙原 大股 东容桂镇政 府 占 用 上 市公 司 资金 也未 受 到 证 监会 处 罚或 被追 究 刑 事责 任 。

—
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特 稿■■

“

枪打 出头鸟
”

。 郎顾之争 的个案更提醒法律人 ， 专业的事情应专业地做 ， 冷静 、 理性 、 客观 、

公正地处理事实问题与法律依据 ，
少些

“

激辩
”

，
更不应

“

选边站 队
”

。 正如波斯纳法官 曾警告

的
，
在不 了解事实的情况下 ，

道德辩论会进行得最为激烈 。

置换到更广阔 的国企改革场景 中 ，
笔者赞同秦晖教授的主张 ， 国企改革的终极衡量标准是

公平至上 ， 它可 以落实为起点公平或机会公平 ， 但无论如何都需要程序上的公开透明 。 后者正是

法律应该做 、
也擅长做的 。 通过约束改革方案的制订与实施过程 ，

法律应尽可能保证起点 公

平／机会公平 、 程序透明 ，
以实现最终的公平至上 。

（
责任编辑

： 金雪儿 ）
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