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摘 要 ： 本文从企业存在的两种形态 ： 物质形态和价值形态出发，将企业的产权划分为直接产权与间接产

权，二者分别又有物质与价值之分。 直接产权的主体是经营管理者和投资者，直接产权由于其产权主体所拥有

的和企业所必需的特殊资源 企业家才能和资本直接地参与了企业财富的创造过程而具有充分的排他性和

独立性；间接产权包括个体间接产权和国家间接产权，它们的主体分别是企业内部的职工和政府，间接产权由于

其产权主体占有的特殊资源，劳动力和环境间接地、被动地参与了企业财富的创造过程而具有高度的依附性和

有限的排他性。 产权的内容、对象、实现方式等决定了其主体在企业治理机制中的作用和地位，产权之间的统一

与分离状况决定了企业的制度模式。
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一、引 言

以科斯为代表的交易费用理论很好地解释了企业与市场之间的替代，从交易成本的角度说

明了企业存在的合理性，把人们研究企业的视角从企业外部引入企业内部，但是这些理论并不能

回答企业为谁所有、为谁服务的问题。

企业被谁拥有、应该为谁的利益服务？这是摆在经济学家和法学家面前的理论难题。 对 这

个理论难题的不同争论基本上可以划分为两派： 一派以私人投资者、机构投资者（互助基金、保险

公司、养老基金、金融中介机构）和投资银行业、股票经纪业以及自由市场经济学家为代表，他们

认为企业（尤其是股份制公司）被股东(stockholder)拥有，应该为股东的利益服务(i); 另 一派以赫

姆斯特姆(Holmstrom, 1982)、M·布莱尔(Blair, Margaret M., 1995)为代表，他们认为公司的

经理人员应当对企业所有的利益相关者负责，利益相关者不仅包括股东，而且包括雇员、贷款人、

供应商、顾客，甚至社区的居民，这些利益相关者都对公司具有一定的所有权。 这两派基本上都

将注意力集中在企业的所有权上，其意义在于说明剩余控制权和索取权的有效结合所产生的激

励气前一种观点的相关理论永远面临解释 这一问题的尴尬和无奈，这一间题即是，股东，尤其

是中小股东没有经过
“

非企业的所有者一经营管理者
”

的允许根本无法进入
“

属于自己的企

业
”

。 笔者对前一种观点不能苟同，基本赞同后 一种观点，但是，后一派的现有理论并没有涉及到

企业的利益相关者分别拥有企业的什么产权、产权对象、获取产权的依据、实现产权的方式分别

是什么等相关问题，因而不能令人信服地解释企业为谁所有、为谁服务的难题。 正是基于此，笔

者认为，应该对企业的产权重新进行划分，有必要对企业产权的内容进行重新界定。 因此，笔者
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李全伦：企业产权研究的新视角一一直接产权与间接产权

提出直接产权与间接产权、物质产权与价值产权，试图有效地回答与企业所有权相关的某些问

题。

约翰·穆勒在《政治经济学原理》。一书中对
”
所有权

“
有一段这样的叙述，

”
所有权包括按契

约取得财产的自由。 每个人对自己产品的权利，包括这样的意思，即人们在经别人同意而取得别

人生产的物品时，对这种物品也具有权利。 因为这种物品是出于生产者的好意馈赠或以他们认

为是等价的物品换得的，而妨碍他们这样做就是侵犯他们对自己的劳动产品的所有权。
“

根据这

段话的含义，我们可以将企业产权界定为：企业产权包括按契约选择使用企业资产的自由，每一

位产权主体对企业的权利包括经其他产权主体同意或以他们认为是自己特有的、企业所必须的

等价资源换得的权利。 这是本文的立论基础。 另外，本文还有两个假设前提，一个是在商品经济

条件下，企业的存在表现为两种形态：物质形态与价值形态；另一个是，企业产权对企业的财富创

造作用有两种：直接的与间接的。

二、企业存在的形态：物质形态与价值形态

在商品经济的条件下，企业有两种存在形态，一种是物质形态，另一种是价值形态。 企业的

物质形态是企业存在的基本形态，是指客观存在的各种有形资产和无形资产的总称，如：厂房、机

器、设备、现金、商标、品牌、声誉等。 企业的价值形态是企业物质形态的派生形式，是在商品经济

条件下企业物质资产的价值表现，如：股票、债券、贷款凭证、租赁凭证等。 企业的物质形态是企

业存在的自然状态，企业的价值形态是企业存在的社会状态，随着商品经济的出现而出现。 这两

种形态是企业表现出来的两种存在方式，在不存在资本市场对企业价值的放大效应或缩小效应

的情况下，企业的物质形态和价值形态在本质上是一致的，等值的，二者统一于企业。 物质形态

是价值形态的基础，并包含着价值形态，它使企业具有差别性、多样性、不可分性，使企业的产权

具有相对的稳定性；企业的价值形态是商品经济条件下企业物质形态的一种重要表现形式，它使

企业具有可比性、同一性、可分性，使企业的产权具有更高的流动性。

在一定的条件下，企业的物质形态和价值形态可以相互转化。 企业在生产经营过程中，物质

形态的企业通过磨损和折旧不断地消失，而价值形态的企业通过价值转移和增值不断地积累，当

积累达到一定的程度，价值形态的企业通过投资（即购置机器设备，建厂房等）又转化成物质形态

的企业。
“
物质形态的企业

”
是指由物质资产，如厂房、机器、设备、现金、商标、品牌、声誉等整合

成的组织系统；
“
价值形态的企业

”
是指由价值资产，如股票、债券、贷款凭证、租赁凭证等整合成

的组织系统，由股东、债权人、贷款人、租赁人组成，如股东大会、董事会、监事会，但这
“

三会
“
仅仅

是价值形态企业的初级形式，因为它们不能代表债权人、贷款人、租赁人等的权益。 企业物质形

态和价值形态在相互转化、不断循环的过程中，既可能出现价值减值，导致物质形态资产的减少，

即企业规模的缩小；又可能出现价值的增值，导致物质形态资产的增加，即企业规模的扩大或企

业经营项目的增多。 在这个过程中，企业价值的增值快千企业物质形态资产的消亡，是企业长久

生存和焕发青春活力的关键。 企业价值形态的增值与否取决于经营管理权是否有效率，而不是

企业传统意义上的所有权，因为在完善的现代资本市场上，传统意义上的企业所有权，如股权、债

权是完全流动的。

三、企业产权的重新划分与界定：直接产权与间接产权

根据不同产权主体行使产权的方式：直接或间接的差异，可以将企业的产权划分为直接产权

和间接产权。 在商品经济条件下，企业有形或无形资产存在的物质形态和价值形态规定了企业

产权的具体内容，使企业产权可以进一步划分为直接物质产权与直接价值产权、间接物质产权与

间接价值产权，由于企业间接产权的主体是不同的，间接产权又有个体与国家之分。 企业产权的
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构成、产权主体、产权对象、产权依据等如表1所示。

表1 企业产权的重新划分与界定

产权的类型 产权主体 产权依据 产权对象

［ 
直接物质产权

企业的经营
企业家才能

有形和无形的资产，如厂房、机器设备、现金、商
管理者 标、品牌、声誉等

直接价值产权
企业的

资本
企业资产的价值形式，如股票、债券、贷款凭证、

投资者 租赁凭证等
国家间接

政府
环境，如基础设 有形和无形的资产，如厂房、机器设备、现金、商

间接物 物质产权 施、市场、法规等 标、品牌、声誉等

： 
质产权 个体间接

企业内部职工 劳动力
有形和无形的资产，如厂房、机器设备、现金、商

物质产权 标、品牌、声誉等
国家间接

政府
环境，如基础设 企业资产的价值形式，如股票、债券、贷款凭证、

间接价 价值产权 施、市场、法规等 租赁凭证等
值产权 个体间接 投资者组织的

劳动力
企业资产的价值形式，如股票、债券、贷款凭证、

价值产权 内部职工 租赁凭证等

1. 企业的直接产权。 企业的直接产权是指不通过其他的产权主体且充分独立（排他）地对

选择企业资产的使用所强制实施的权利，这种产权直接参与企业的财富创造过程。 “独立或排

他
＂
的意思是，直接产权主体分别在企业的四大产权主体（经营管理者、投资者、政府、职工）内部

行使产权时所具有的充分的但不是绝对的独立性或排他性，一方面，直接产权主体在不损害其他

产权主体的利益或者其损害不超过其他产权主体可以忍受的程度的前提下高度自主地行使直接

产权；另一方面，任何一个直接产权主体在行使自己的产权时都要受到其他产权主体的约束，但

这种约束以不影响充分行使直接产权为限。 企业直接产权的内容不仅包括合约规定的权利，而

且还包括剩余控制权和剩余索取权。 尽管剩余控制权和剩余索取权在企业产权主体之间的分配

”是状态依赖的
＂©，但是在通常情况下，还归企业的直接产权主体所有。 企业的直接产权有物质

和价值之分（如表1所示）。

经营管理者（即专职从事企业经营管理的高级智襄团队，下同）凭借自己所拥有的、专业化的

经营管理能力，即企业家才能（熊彼特，1912 年）占有企业的直接物质产权。 企业家才能只有在

其所有者占有企业的直接物质产权（即变成企业的经营管理者）以后才能成为企业的生产要素之

一，否则，可能仅仅只是一种潜在的能力而已。 企业家才能直接地参与了企业的财富创造过程，

对企业的财富创造起着关键性的作用，经营管理者在对待企业的物质资产上具有充分的独立性，

除占有合约权利（如薪金）外，一般还占有企业的剩余控制权。 尽管经营管理者有时也拥有部分

剩余索取权，但这是投资者所使用的激励手段。 企业直接物质产权是常见的，一般表现为对物质

形态的资产所进行的日常管理和经营，如厂长（经理）对企业的厂房、机器设备等资产进行的控

制、转移、调配。

企业的投资者凭借自己所拥有的资金实力，即企业资本占有企业的直接价值产权。 资金或

实物只有在其所有者占有企业的直接价值产权（即变成企业的投资者）以后，才能进入企业流动

起来，实现增值，具有资本的特性，从而最终成为企业的生产要素（即资本）之一，否则，仅仅是一

种货币或实物而已，最多也只可能是一种潜在的资本。 资本也直接参与企业的价值创造过程，对

企业的财富创造起着关键性的作用。 在股票市场上，股民买卖企业股票就是在行使自己所拥有

的企业直接价值产权，股票交易实质上是直接价值产权的交易。 股东在价值形态的企业内部（及

股东大会上）
“
用手投票

”
的行为以及在股票市场上

“
用脚投票

”
的行为都具有充分的独立性。 企

业的直接价值产权除表现为合约权利（如利息、租金）外，一般还表现为对企业的剩余索取权。 投

资者既可以是单个的人，也可以是机构团体、国家等组织；既可以使用资金投资于企业，也可以使

用实物（如土地、房屋、设备等）投资于企业，如出租土地、房屋、设备等。

2. 企业的间接产权。 企业的间接产权是指必须通过其他产权主体且高度依附（有限排他）
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地对选择企业资产的使用所强制实施的权利，这种产权间接地参与企业的财富创造过程。 间接

产权的主体具有行政强制或最终强制的权力和能力（例如，国家对企业的执法，个体职工联合对

企业的暴力），除这些特殊情况之外，他们完全依附千直接产权主体，在企业产权主体内部的排他

性是十分有限的。 间接产权的主体，尤其是个体职工在实际中尽管有时也拥有企业的部分剩余

控制权和剩余索取权，但是这只是企业的直接产权主体在企业内部实施有效激励的方式，因此，

企业的间接产权的内容一般仅仅包含合约所规定的权利，而不包括剩余控制权和剩余索取权。

企业间接产权也有物质和价值之分（如表1所示）。

企业的间接物质产权为企业物质形态资产所在地的政府以及企业内部的个体职工所拥有，

表现为国家间接物质产权、个体间接物质产权。 政府凭借其特有的或创造的、企业不可缺少的环

境（如基础设施、市场、法规等）而占有企业的一部分产权，这部分产权就是国家间接物质产权。

国家所拥有的环境资源，如果没有经营管理者（直接物质产权主体）对其利用或整合，不可能进入

企业，成为企业的生产要素之一，因此，环境资源参与企业的财富创造过程是被动的、间接的。 政

府作为企业的国家间接产权主体除具有合约权利（如税收）外，不具有企业的剩余控制权和剩余

索取权。 一个主权国家对在这个国家范围内的所有企业都具有国家间接物质产权。 企业内部的

个体职工凭借自己所拥有的劳动力对企业也拥有一部分产权，这部分产权即是个体间接物质产

权。 传统的观点认为，劳动力直接参与了企业的价值创造过程，是价值的唯一来源，如马克思的
“

劳动价值论
”

以及对
“

资本雇佣劳动
”

的批判，将资本比作
“

吸血鬼
”

。 这种观点忽视了企业的其

他生产要素，尤其是经营管理者、投资者在企业创造过程中的作用，没有发现个体职工仅仅凭借
一种生产要素—一劳动力而占有企业（所有生产要素有机组合而成的）的个体间接物质产权（仅

仅是企业产权的一部分）。 一个人被企业的经营管理者雇佣，即变成了企业的职工，在这个过程

中，劳动者在将劳动力产权转让给经营管理者的同时，就从经营管理者那里获取了企业的一部分

个体间接物质产权。 更为关键的是，在企业内部，劳动力完全受经营管理者支配，没有经营管理

者的许可，职工不能随意将自己所拥有的劳动力作用于企业的任何物质资产。 因此，劳动力也是

依附于企业直接物质产权主体，间接地、被动地参与了企业的财富创造过程。 个体间接物质产权

的内容仅仅包括合约权利（如工资），不包括剩余控制权，更没有剩余索取权。

企业的一部分间接物质产权（如行政强制或最终强制的权力）一般不表现出来，但它们是客

观存在的。 例如，若企业在执行直接物质产权的时候，企业的经济行为影响到这个国家的整体利

益，违背这个国家的法律和宏观经济政策，这时，国家就要行使间接物质产权，即限制或引导企业

的行为，否则，国家对该企业的间接物质产权一般不表现出来，即国家一般不干涉企业合理合法

的日常生产、经营、管理行为，只征收合约规定的税收。 又例如，企业在行使直接物质产权时，企

业的行为严重地影响了个体职工的利益，尤其是大多数职工的利益，这时，职工就会联合起来行

使对企业的个体间接物质产权，通过民主或暴力的方式影响或者改变企业的行为，否则，职工对

企业的间接物质产权一般也不表现出来，即职工仅仅负责做好自己的本职工作，领取合约规定的

工资，一般不参与企业的经营管理决策。

企业的间接价值产权为投资者所在地的国家以及投资者组织内部的个体职工所拥有，是对

资本收益的分享权，表现为国家间接价值产权、个体间接价值产权，如投资收益所得税，正是国家

行使对企业的国家间接价值产权的一种表现。 企业间接价值产权的分析逻辑与企业的间接物质

产权同理，可以类推。 由于篇幅所限，不再赘述。

四、企业产权之间的相互关系

企业的直接产权和间接产权是客观存在的。 企业的直接产权是基础性产权，是间接产权的

载体。 企业直接产权和间接产权是同一产权对象的两个方面，二者同时存在，只要企业直接产权
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存在，间接产权就一定存在。企业间接产权是直接产权的扩展和延伸，随着企业直接产权的转移
变化而转移变化。若企业财产仅仅表现为企业直接产权，没有个体间接产权、国家间接产权，那

么，企业作为产权对象，其产权是不完整的。因此，一个 完整的企业产权必然包括企业直接产权

和间接产权。企业直接产权使产权具有差别性，如不同企业直接产权之间的差别。企业的间接

产权使产权具有同一性，一方面，个体层次的产权主体对企业资产的间接产权是同一的，表现为

企业内部职工对企业的权利与义务是无差别的；另 一方面，国家对企业资产的间接产权是同一

的，表现为在同一国家内，国家对不同企业的间接产权是无差别的。个体或国家可以通过法律、

政策、制度、民主、暴力等方式，限制或增加某一产权主体的间接产权，如国家可以通过税收政策

使一部分企业多缴税，而使另 一部分企业获得减税或免税，但是，人为的因素只能够在一定的程

度上阻碍间接产权同一性的实现，不可能从根本上消除间接产权的同一性趋势。
企业的各种产权之间既统一又分离。这种统一与分离的关系主要表现在以下几个方面：
l.企业的直接产权与间接产权的统一与分离。就某一具体的企业来说，无论其直接产权归

于哪一个经营管理者，其间接产权总是分离为个体、国家的间接产权，个体、政府等产权组织都能

间接地从对该企业的直接经营管理中获益或受损，都能通过一定的方式间接地影响企业直接产
权主体（经营管理者、投资者）的行为。企业的直接产权与间接产权的关系如
图1所示，企业的直接产权处在中心位置，依次被个体间接产权、国家间接产
权所包含。企业的直接产权与间接产权之间以及间接产权之间是一种既统
一又分离的关系。从产权对象上看，企业直接产权与间接产权是统一的，企
业直接产权、个体间接产权、国家间接产权统一于企业资产。因此，企业不仅
体现企业直接产权，而且也体现个体间接产权、国家间接产权。从产权主体
上看，企业直接产权与间接产权又是分离的，企业直接产权的主体是经营管 企业直接产权与

图1

理者、投资者，间接产权主体是企业内部职工、政府，这些产权主体分别有自 间接产权的关系

身的利益、不同的实现产权的方式，在行使各自的产权时是相互独立的，尽管独立的程度有差异。
2. 企业直接物质产权与直接价值产权的统一与分离。随着经济的不断发展，企业制度的不

断创新，从业主制到合伙制，再到股份制。在企业制度的创新过程中，企业直接物质产权与直接
价值产权从统一到部分分离，最终到完全分离（如图2)。 业主制企业

直接物质产权，表现为经营管理权；企业的投资者凭借其厂玉石玩证勹f五直接价值产权企业的经营管理者凭借其专业的经营管理能力拥有企业

资本拥有企业直接价值产权，表现为股权、债权。在业主

制企业中，企业的投资者与经营管理者是统一的，因此，企

业直接物质产权与企业直接价值产权也是统一的，结果导

致企业的经营管理权与所有权（传统意义上的）完全统一。
在合伙制企业中，投资者只是企业的部分投资者，经营管

理者也只是企业的部分经营管理者，企业的直接物质产权

合伙制企业

企业直接物质产权和企业直接价值产权
部分统一

部分分离

股份制企业

与企业的直接价值产权既存在着部分统一，又存在着部分1企业直接物质产权和企业直接价值产权
完全分离

分离，结果导致企业的经营管理权与所有权处于部分统一

和部分分离状态。股份制企业是企业直接物质产权与直 企业的直接物质产权与图2
接价值产权完全分离的典型例子。在股份制企业中，企业 直接价值产权关系的演变

的直接物质产权归企业的经营管理者，而企业的直接价值产权归投资者，企业直接物质产权与直
接价值产权的完全分离，导致经营管理者与投资者的完全分离，即人们经常所说的“经营权与所

有权完全分离”。

现代企业是按现代企业制度即股份制的要求建立起来的企业，它的基本特征是在企业的直
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接物质产权与直接价值产权分离的基础上，形成经营管理权（直接物质产权）和所有权（直接价值

产权）分离。 在现代经济中，公司的法人因为拥有企业直接物质产权而占有企业的法人财产权，

对企业行使经营管理权，有效地管理和处置企业物质形态的资产，以追求企业物质形态资产的增

值，达到扩大企业规模的目标；投资者因为拥有企业的直接价值产权而占有资本收益权、企业的

剩余索取权和财产的最终处置权。 投资者以追求企业价值形态资产的增值为目标，为了确保自

己的资本收益权不受到经营权的损害，通过完善的资本市场转移经营风险，通过经理人市场挑选

和监督企业直接物质产权的所有者，控制和减少企业的经营风险。

（三）企业的间接物质产权与间接价值产权的统一与分离。 在同一个国家内，企业之间相互

参股，其中不仅发生了直接物质产权与直接价值产权的部分分离，而且发生了间接物质产权与间

接价值产权的部分分离。 例如，如果A企业购买B企业的部分股权，在这个过程中，就 B企业而

言，B企业的个体间接物质产权依然归B企业的职工所有，而 B企业的个体间接价值产权就部分

地转移到A企业的职工，B企业的国家间接物质产权与间接价值产权是统一的。 跨国公司是间

接物质产权与间接价值产权分离的典型例子。 就跨国公司的子公司而言，对子公司的个体间接

物质产权归子公司的职工，其个体间接价值产权归母公司的职工，对子公司的国家间接物质产权

归子公司所在地的国家，对子公司的国家间接价值产权归母公司所在地的国家。

五、结束语：研究企业直接产权与间接产权的现实意义

本文提出了企业的四维产权结构：物质产权与价值产权、直接产权与间接产权。 通过本文的

初步探讨，笔者希望并力求能积极有力地推动国企改革观念的转变、政府职能的转换，能促进解

决经营管理者、投资者、职工的职能与作用定位等重点难点问题，能对规范上市公司的治理机制

产生一定的影响；同时，也试图能推进建立企业产权研究的新视角，丰富和发展企业的产权理论。

随着企业制度的不断创新，企业的产权构成越来越复杂，企业内部的交易成本越来越高。 但

是，我们必须明确地认识到，企业产权构成简单不等于产权明晰，交易成本低也不等于效率高。

“产权明晰
＂

的关键不仅仅取决于产权构成是简单，还是复杂，更重要的是取决于产权的主体、对

象、内容、实现方式是否明晰，是否具有可操作性；企业的效率虽然直接受交易费用的制约，但是

交易费用又与各产权主体有机结合所决定的治理机制有着密切的关系。 业主制企业虽然有产权

构成简单、交易成本低的优势，但是又有其致命的弱点，即不能有效地集合社会中最优秀的生产

要素，尤其是企业家才能和资本。 股份制企业虽然有力地克服了业主制企业的致命弱点，但是又

形成了交易成本高的弱势。 因此，明确四类企业产权的对象、内容、实现方式，确立相应产权主体

的地位与作用，创建适宜的治理机制，最大限度地降低交易费用，是国企改革以及现代企业管理

创新、制度创新的关键。

就我国国企股份制改革而论，其实质是从业主制的产权结构过渡到股份制的产权结构。 在

这个过程中，明确产权主体在企业治理机制中的地位与作用是首要任务，其中主要是明晰直接产

权主体：企业家（经营管理者）和投资者的主导地位和直接作用，改变间接产权主体：政府和职工，

尤其是政府的职能和观念，确立间接产权主体的辅助地位和间接作用。 如果
”

产权多元化
”

仅仅

解决了企业融资间题，而仍然沿用业主制的治理模式，那么，这种所谓的
＂

股份制公司
”

不仅不能

获得最优秀的企业家，不能确保长期资本，而且增加了交易费用。

企业的间接物质产权与直接物质产权适当分离，导致个体、国家与经营管理者的经济行为分

离，形成国家管理宏观经济政策，企业经营管理者负责微观经营管理决策，职工具体操作企业物

质资产，实施企业的微观经营管理决策。 企业的间接价值产权与直接价值产权适当分离，导致国

家与投资者的经济行为分离，形成国家改善宏观投资环境，扩大税源，增加税收，而投资者监督企

业的经营管理决策，增加资本收益。 这两对产权同时分离，导致国家分别与经营管理者和投资者
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的经济行为同时分离，达到真正的政企分开、政资分开。 企业的直接物质产权与直接价值产权适

度分离，使企业能够迅速有效地集合社会中最优秀的企业家和源源不断的资本。 在现代经济生

活中，企业的直接产权与间接产权以及直接物质产权与直接价值产权在企业内部达到矛盾的统
一，在生产要素市场上它们的产权主体形成平等的竞争，相互统一、相互分离、相互制约，形成有

效的产权治理机制，导致职工、经营管理者、投资者、国家通过不同的方式行使各自的产权，分别

达到各自的目标 增资（工资）、增薪（薪金）、增利（利息）、增收（税收）。

注释：

0@＠参见费方域：《企业的产权分析》，上海三联书店，1998 年版，第 176 页。

＠参见（英）约翰．穆勒、赵荣潜等译：《政治经济学原理》（上），商务印书馆 1991 年版，第 247 页。
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A New Visual Angle of Study on Property Rights of an Enterprise 

Direct and Indirect Property Rights 

LI Quan-lun 
(Zhongnan University of Economics and Law, Wuhan Hubei, 430060, China) 

Abstract: Starting form the two forms of enterprise existence: the physical from and val

ue form, the paper divides the enterprise property rights into direct property rights and indirect 

property rights, which, in turn, can be respectively divided into physical and value forms. The 

subject of direct property right is the management and the investors. Just because the direct 

property rights is a special resource essential to an enterprise and owned only by the body of 

property rights, entrepreneur and capital can directly take part in the process of creating for

tune for the enterprise, therefore, it is completely exclusive and independent; while indirect 

property rights includes individual indirect property rights and state indirect property rights, 

whose body is respectively the employees of the enterprise and the government. Since the indi

rect property rights is a special resource possessed by the property right body, labor force and 

environment indirectly and passively take part in the process of creating fortune for the enter

prise, hence it is limitedly exclusive and hightly dependent. The contents, object and means of 

realization of property rights decide the function and position of its body in the mechanisms of 

governance of the enterprise, while unification and separation of property rights decide the sys

tem model of an enterprise. 

Key words: direct property rights; indirect property rights; physical property rights; value 

property rights. 

• 44 •


