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在6月27日的股东大会上，
万科股东通过否决2015年董事
会和监事会报告， 向管理层投
注一记不信任票。 这对处于权
斗中心的万科管理层来说，无
疑是不容乐观的。

不过， 在这场权力争斗中，
指责王石为首的管理层也好，针
砭不尽合格的公司治理机制也
罢，最终要通达的善意是鞭挞争
斗各方，不应因争斗使一个质地
不错的公司， 最终光环陨落，若
如此，那可就是满盘皆输了。

实际上， 若单纯地将这场
争斗聚焦到王石和管理层的去
留上，靶心显然偏了。其实，万
科控制权之争， 透射出一个在
公司治理层面上更前沿的规范
性议题， 即构建什么样的公司
治理结构和机制， 才能有效协
同、 平衡好资本与智本间的关
系，而不是在资本（万科股东）

与智本（万科管理层）间争论一
个对错出来。 这是万科权斗背
后隐现出的在商业实践中亟须
面对的真命题。

当前的公司法等法律体系
以及现代企业制度框架， 都是
基于资合这一主线勾勒的，而
在这一体系建立之前， 人们对
资本与智本的关系还处于懵懂
之中。 但在当时委托代理机制
下， 资本与智本间的利益冲突
相当突出， 缓解双方的矛盾主
要基于公司制度设计实现人
才、股权和资本的融合。虽富有
成效，但也不尽完善。

随着新经济增长理论、企
业家精神和索洛剩余理论被广
泛接受， 智本逐渐以一个独立
的概念出现， 且在资本与智本
的关系上， 过去的雇佣与被雇
佣关系正在淡化， 而逐渐探索
一种新的关系， 即资方与智本

的合作和协同共享关系。
万科之争某种程度上可以

理解为资本与智本的冲突，即
资本与智本谁更占优的公司治
理权问题。对万科来说，失去了
现有的管理层， 万科是否还是
万科， 显然不能单维度地从所
有权理论的角度解决。 万科的
员工、 其他利益相关者都是其
慎思的对象， 这也是近年来微
观经济学和现代公司制度提出
的利益相关者假设命题。 且话
说回来， 若万科因为管理层的
变动而风光不再， 这也是全体
股东不愿看到的。

目前， 国际上在重新定义
资本与智本关系上进行了很多
探索。 如美国市场认同的AB股
份制度、 进化版的优先股制度
以及无形资产定义的拓展等，
实际是在探寻如何更好地协调
资本与智本间的关系。 美国正

在采取的SNA2008GDP统计制
度， 也为智本登上商业舞台提
供了发展空间。

当前资本与智本已不再有
主次、优劣之别，资本与智本的
结合才是完整的财富创造主
体。因此，万科权斗剥去对错的
躯壳， 背后实质是资本与智本
的冲突。 若万科能探寻出资本
与智本的利益合作新机制，资
本不再将内附智本的管理层看
作是被雇佣者， 智本也不将资
本看作是单纯的财务投资者。

不管王石最终是否出局，万
科优秀的职业经理人团队和文
化能通过新探寻的制度沉淀下
来， 构建资本与智本相互尊重、
相互依存和共享通建的新制度
体系，万科的权斗闹剧也将是其
重生的插曲。万科之争也就具有
了真正的商业经典价值，否则纷
争过后，势将是遍地瓦砾。

万科之争重新定义资本与智本关系

6月28日，赛富亚洲投资
基金创始管理合伙人阎焱在
上海发表主题演讲。 阎焱认
为，这是最好的创业年代，因
为政策好、钱多、成本低，但
创业成功仍是一个小概率事
件，非常考验创业者的眼光、
动手能力、组织能力。

说到在中国创业今后的
挑战，阎焱认为，在过去20多
年里中国的创业主要是从1到

N，今后的挑战是从0到1。
他认为，在中国，过去的

创业有两种模式。 第一是从0
到1，第二种是从1到N，一种
是人类历史上没有的产品和
服务，还有一种是人类历史上
没有的商业模式。

从1到N是指用已有的技
术和商业模式以更低的成本和
价格为用户提供产品和服务。
在过去20多年里，中国的创业
主要是从1到N的创业，“中国
的创业更多的是拷贝， 把别人
已经有的东西抄过来做。”

在阎焱看来，当所有的东
西已经抄完了以后，就会进入
一个无人区，在今后的5年、10
年乃至50年，中国创业最大的
挑战是从0到1。

创业要符合历史趋势

“未来的电商要挣中产阶
级的钱，大家要更好、更快、服务
更优秀。给创业者的建议是“聚
焦”。 因为我们是磕磕碰碰一路
走过来的，做供应链、做物流、做
小店， 还有最后一公里的配送。
这与我们团队的积累有关。对
于各位创客， 我建议大家一定
要聚焦，找突破点，符合历史趋
势。”———爱鲜蜂创始人 张赢

当下最核心的是聚焦

“现在是创业最好的时代
也是最坏的时代，在这个时代
里最核心的一点就是聚焦。不
管是在什么样的环境里，我不
担心巨头的排挤或者是竞争，

其实最可怕的是来自后来者
新模式的颠覆。我们一定要聚
焦人群、聚焦品类，聚集一个
优秀的团队后，通过商业模式
的快速迭代与升级，持续占领
市场。”
——贝贝网联合创始人柯尊尧

电商创业应关注中产

“供给侧改革是值得电商
创业者关注的方向。 未来的
5-10年中，中国将会开始发生
新一轮消费变革，追求高品质
的生活方式将成为‘新常态’。
中国的创业公司关注点应该
从“屌丝”消费转换到中产消
费，从符号性消费转换到内涵
性的品牌消费。”
———达晨创投合伙人傅仲宏

今后创业最大的挑战是从0到1
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大半年来， 不断有P2P平台
跑路或资金链断裂的消息传出，
更有不少投资理财公司被警方
调查，如e租宝、中晋资产、望洲财
富等。这些公司运作方式花样翻
新， 但大多涉嫌非法集资或诈
骗。他们跑路的背后，是大量中
小投资者的血本无归。

“庞氏骗局”蔓延而屡禁不
止， 原因之一是有大量的无意
识追随者， 太多的投资者被眼
前的巨额收益所吸引， 只单纯
关注表面回报， 而看不懂背后
的风险。 近几年来民间高利贷
四处崩盘， 尤其显示出国人金
融常识的匮乏。

经济常识是诈骗行为的照
妖镜。 普通投资者只要具备健
全的生活经验和基本的经
济———投资常识， 就可以躲开
这些金融陷阱。实际上，普通人
都要具备一些基本的经济学常
识， 这是中国社会想要实现现
代化转型的一堂必修课， 这不
仅仅关乎自身的财产安全，还
关乎市场经济能否高效运转。

对大部分普通投资者来说，
应当对以下基本常识有所了解：

首先是对投资回报率的认
识，即什么水平算是合理，什么
水平算是不合理。 当前宏观经
济形势下行压力较大， 将在较
长的一段时间内维持L形经济
走势，在这种经济大环境下，但
凡承诺资金年回报超过15%以
上的， 都需要抱着怀疑的眼光
去审视。 要知道很多制造业的
老板累死累活一年也挣不到
10%的收益。巴菲特是世界顶级
投资大师， 在他59年的投资生
涯中， 年均收益率也不过27%，
而索罗斯从1968年算起， 年化
收益率也仅为22%，这就是金融
投资可参考的坐标系。

GDP的增速可视为社会财
富创造速度的平均数（当前中
国为7%左右），金融资产的收益
率可以此为参照坐标系，当然，
有极少数企业财富创造速度远
高于此。 但应注意那些极少数
高收益率的投资标的， 往往是
不需要通过大型金融机构以外
方式来融资的。

此外， 特别要避免人格化
交易， 即不要简单地“相信熟
人”。现代金融业靠的是体系的
力量，而不是简单的依靠个人。
即便是亲戚朋友， 他们虽在金
融类机构工作， 但本人未必对
所在的体系有真正的判断力。

归根结底， 投资核心在于
分析具体项目本身： 产业前景
是否光明， 融资企业运转是否
健康，发展是否良性，对方为什
么要用这种方式而非银行贷款
等其他方式来融资等等。此外，
必须要了解投资资金的流向以
及资金的盈利模式， 因为从原
理上说， 投资者的资金只有在
具体的项目中产生了收益，才
有可能产生真实的回报。 正如
经济学家熊彼特所指出的，资
本的“剩余”利息来自企业家利
润的分配。 如果没有企业的利
润作为支撑， 金融高收益将成
为无本之木和无源之水， 势必
不能长久。 如果一家理财机构
说不清楚或不愿意告诉你资金
流向了什么地方、 这些资金是
如何获得收益的， 那么显然存
在风险。

总之， 现代经济是个复杂
系统，要想合格参与，必须要不
断学习， 了解经济运转基本规
律和中国经济基本面。 内功越
深厚， 对经济和商业的理解越
深刻， 也就越能合理规避陷阱
和安排投资。

懂点经济常识,才能少受骗

%

世界经济论坛发
布最新一期《人力资本
报告》称，目前全世界
仅有65%的人力资本在
其职业发展阶段得到
充分利用，其余超过三
成人力资本未被挖掘。
报告显示，从利用不同
年龄段人力资本来看，
全球对于15至24岁青少
年人力资本的开发和
应用并不成功，难以培
养出未来所需技能，实
现教育向就业的顺利
过渡。

%

国际咨询机构贝恩
公司6月28日与凯度消
费者指数发布报告指
出， 中国本土公司继续
从外资竞争对手手中抢
占大量份额。 中国本土
快消品牌市场销售额在
2015年增长率为7.8%，
对市场增长的贡献为
109%，外资品牌的整体
增速下跌了1.4%。

《工业机器人产业
规范条件（讨论稿）》浮
出水面。这份工业和信
息化部提议的文件旨
在规范日趋火热的机
器人产业， 防止产生
“虚火”。据介绍，中国
机器人企业正急速增
加，不完全统计有800多
家，其中整机企业200多
家。但很多企业并没有
技术积累，只是依赖进
口零部件的组装。

亿

伴随中国由“制造
大国”向“制造强国”迈
进， 智能制造成为本土
资本市场的热门投资主
题。数据显示，上证和中
证智能制造主题指数总
市值分别为2292亿元和
1.3万亿元，自由流通市
值分别为 1200亿元和
7069亿元。


