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        什么是基金份额持有人最重要的权利? 勿庸置疑, 当然是其参加基金份额持有人大会(“持有人大会”)

行使表决权的权利。从我国证券投资基金的基本法—《中华人民共和国证券投资基金法》(“基金法”)的篇幅

就可以看出, 第九章“基金份额持有人权利及其行使”中, 六条就有五条是具体规定持有人大会的。但奇怪的

是, 基金法实施近两年来, 我国 53 家基金管理公司管理的 238 只基金中只有景顺旗下的恒丰债券和华安旗

下的 180 基金召开过持有人大会。是因为其他基金不需要打开这把所谓的投资者保护大伞呢, 还是别有隐

情呢? 

  

        我国基金法规定了五种必须召开持有人大会的情况, 并允许基金合同规定其他需要召开持有人大会

的事由。通常而言, 出于对投资者利益的保护, 基金合同一般规定除非由于法律的变化, 或对基金持有人利

益无实质性不利影响或不涉及基金合同当事人权利义务的变化, 否则对基金合同的修改均应召开持有人大

会。对于一个长期存续的基金来说, 随着金融市场发展和变化, 在其运作过程中难免会发现最初的基金合同

难以实现投资者的最大利益, 而需对基金合同进行调整, 此时, 基金能否抓住金融市场发展的契机, 及时地

召开持有人大会修改基金合同就成了决定其是否可以成为基金市场上大赢家的关键因素。 

  

        然而, 我国基金法第七十五条的规定却好似给持有人大会上了一道紧箍咒。该条规定,“基金份额持有

人大会应当有代表百分之五十以上基金份额的持有人参加, 方可召开。”众所周知, 由于基金通过投资组合

分散风险相对较为安全, 已成为一种普遍的大众投资工具, 基金份额的持有极为分散, 持有人人数众多, 要

满足持有人大会的这一法定人数要求着实不易。此外, 基金的投资对象也决定了基金持有人必须具备更为

专业的金融知识方可对基金的投资运作作出判断, 因而行使表决权的要求较一般股东在股东大会上行使表

决权的要求更高。更为重要的是, 早在上个世纪 60 年代, 美国学者奥尔森在《集体行动的逻辑》中就已提

出, 一个理性的人, 在加入某一集团后, 由于集团收益的公共性, 使得未付出成本的成员亦能均等地分享利

益, 从而会产生搭便车的心理, 造成集体行动的困境, 这一结论已屡屡得到了验证。那么, 对于持有基金份

额较小, 又缺乏基金投资知识的广大小投资者来说, 难免会想: 我那么点份额投票了也不见得有用, 就算有

用也不一定正确, 就算正确基金获得的收益再扣掉基金开会的成本还不知道够不够本, 就算够本我那么点

份额能分到手的收益也是有限, 那么我又何必花那些力气去研究那些充满专业术语的提案, 费时费力地去

投票呢?谁乐意投票谁就去投呗, 反正有好处我也落不下。都这么想, 基金管理人想召开持有人大会不免要

犯难, 除非像债券基金变货币基金这样的大变身, 或者指数基金更换指数这样的大手笔, 否则基金管理人

就算有心求变, 也必须得盘算盘算, 这个会开得起来不? 

  

        其实法定人数的规定并不少见, 它是一个会议合法议事、表决的必须要素, 只有符合法定人数的要求, 

会议才为合法, 决议方可生效, 该决议也才被视为整个机关的决议。大多数国家和地区的公司法都规定股东

大会必须达到法定人数才能开会。例如在美国纳斯达克市场上市的公司召开普通股股东大会时, 参加大会

的股东所持有的股票不得低于已发行股份的三分之一, 或者公司章程规定的更高比例。我国台湾地区《公

司法》第 174 条规定: “股东会之决议, 除本法另有规定外, 应有代表已发行股份总数过半数股东之出席, 以

出席股东表决权过半数之同意行之。”然而, 我国在公司法上却一直未采用法定人数的规定。2005 年修订的

《中华人民共和国公司法》(“公司法”)第 104 条对于股份有限公司股东大会的一般决议仅要求“经出席会议

的股东所持表决权过半数通过”。这一法定人数的缺失一直被学界所诟病, 认为易使少数股东轻而易举地操

纵股东大会, 侵害其他股东的利益。从这一点来看, 基金法和公司法仿佛走了两个极端, 一个失之过严而一

个失之过宽。 



  

        值得一提的是, 我国 1994 年原国务院证券委员会和国家经济体制改革委员会联合发布的《到境外上

市公司章程必备条款》对法定人数采取了一种折中的方式, 较好地兼顾了对投资者的保护和对公司召开大

会的实际需要。一方面, 规定了公司只有在拟出席会议的股东所代表的有表决权的股份数达到公司有表决

权的股份总数二分之一以上的, 才可以召开股东大会。另一方面, 还规定如法定人数达不到的, 公司应当在

五日内将会议拟审议的事项、开会日期和地点以公告形式再次通知股东, 经公告通知, 公司可以召开股东大

会。在中国证监会 1997 年发布和 2006 发布的《上市公司章程指引》中, 股东大会的催告程序也作为备选

内容由境内上市公司自主决定是否纳入章程。笔者认为, 在将来对基金法进行修订或解释时, 可以参考这一

条款对法定人数作出规定, 使持有人大会既可以代表广大投资者的利益, 又不至于面临开不起来的尴尬境

地。 

 


