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物权式的股东间纠纷解决方案

———《〈公司法〉司法解释( 三) 》评析

邓 峰

( 北京大学法学院，北京 100871)

〔摘 要〕 最高人民法院延续了一贯通过司法解释约束和指导下级法院的做法，在 2005 年《公司法》颁布之
后陆续颁布了一系列司法解释。2010 年底颁布的《司法解释(三)》大幅度补充和修订了规则，这一思路和《司法解
释(二)》，以及将要出台的系列司法解释的思路是一贯的。随着 2013 年新《公司法》的修订，最高人民法院对《司
法解释(三)》也做出了相关修正，但仅及于极个别具体规则。对这一具体化和扩张性解释规则可分为公司作为主
体的权利规则扩充、股东间的对抗性权利规则扩充、债权人保护规则扩充、与股权确认相关的规则扩充以及有限责
任例外规则等并对该规则。应从中国公司立法的特点出发，就《司法解释( 三)》中的优缺点、局限性进行分析，对
这种规则背后的公司观念以及《公司法》的思维模式加以总结。
〔关键词〕 公司法;司法解释;有限公司;法定资本制;债权人保护
Abstract: After a wide revision of Chinese Corporate Act( CCA) in 2005，the People＇s Supreme Court issued a series

of judicial interpretations． The newest one mainly focuses on the legal capital system． In order to keep the corporate actual
fund according to its par value，the Judicial Interpretation III to CCA expands very much on the original corporate text． The
author explains the rationality of judicial interpretation，explores its merits and defects of the current context，and points out
this kind of judicial interpretation is a de facto new legislation without a mechanism of accountability in current Chinese po-
litical regimes． The people’s Supreme Court made those rules based on the theory or imagination of the corporation as an
aggregation of property by shareholders rather than a separated entity with common pool’s interest for all shareholders，
which also means putting too much effort on legal capital maintenance mechanism and giving too many rights for creditors．
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一、司法解释及其与公司法

我国法律体系经常被批评为粗疏、分权不清和形
式主义，法律的有效实施通常需要借助于各种各样的

正式立法机关之外的管制部门所颁布的具体规制规

则、行政命令、指导意见，以及法院系统的司法解释来
进行扩张性立法。

1993 年的《公司法》之后有三次补充修订，但是
最高法院没有作出司法解释，而是出台了一个征求意

见稿，并备受批评。相反，各地高级法院陆续颁布了
各种司法解释。其中最典型的是，许多较为富于争议
的诉讼方式，包括刺破公司面纱、派生诉讼、股东权
利、股东会决议等，均已经在 2005 年之前开始受理和

审查，尽管是以存在舆论和学术争议的方式。而
2005 年的《公司法》颁布之后，先出台了《司法解释
( 一) 》( 2006 年 4 月 28 日) ，用于处理时效衔接问
题;在 2008 年 5 月 5 日通过了《司法解释( 二) 》，用
于处理公司解散和清算事宜，司法解释( 三) 则在新

《公司法》颁布 5 年之后才出台。但是前述原本已经
由地方法院通过司法裁判开始探索的领域，则因为要

等待新的司法解释的出台而被叫停或者事实上进入

暂停状态。
《司法解释( 二) 》关于公司解散和清算的规定，
结合了 2006 年颁布的《破产法》，因此在各种程序和
机制上，对公司法而言是一个完全扩张性的解释，但

较好地规定了这一法律制度的方方面面，弥补了原有

公司法中的粗疏、简陋的规定甚至是疏漏。〔1〕650 － 653之

所以程序、机制上较为繁琐的公司破产、清算反而能
够得到较早出台，可能和最高法院对财产处理所积累
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的经验相对丰富一些有关，也可能和这一问题在现实

实践中的矛盾并不突出有关，而且有刚刚通过的破产

法作为参考。然而，其部门视野也是非常清晰的①，
公司自行解散或少数股东强制解散公司，实际上在该

司法解释之前，处在“散而不结”的局面。原有操作
方式是由工商管理部门( 公司登记机关) 通过实施细

则以及内部工作流程控制的，即股东自行解散的情况

下，需要以连带责任承诺函的方式向工商局出具承

诺，公司解散后未能正确处理的债权债务，全体股东

对此负有连带责任。工商部门实际上通过这种方式
取消了在这种情况下的股东有限责任，存在更多法理

上的诟病之处。司法解释②的学究式“狂飙猛进”造
成的“反向激励”普遍存在，《司法解释( 三) 》也不例
外。与此同时，在 2005 年之前已经在很多法院提起
并已经开始审理的股东派生诉讼、刺破公司面纱等，
在垄断性的司法解释没有出台之前，大多数情况下，

都处在不予受理的范围。除了最高法院之外的下级
法院均在等待新的司法解释出台之中。
对司法解释提出挑战，或者是可能构成其他选择

的有两个:第一，最高法院的指导性判例。公司纠纷
涉及多要素的斟酌审查和裁量，公司管理者的“权
力”行使③，实体性的价值选择，判例模式可能是更为
妥当的解决方案。判例法是“公司法的血和肉”。〔4〕

通常，最高法院只是通过一些示范性的判例来起到启

蒙或教育的作用，近年来，开始重视这一制度，〔3〕在

2011 年同时确立了指导性案例制度，其效力在于可
以作为诉讼中的援引规则④。但按照目前公布指导
性案例的供给量来看，试图解决公司法中的复杂制度

还有漫长的道路。这仍然会遇到宪政上的问题，即又
逃避了规则公布、适用之前的公共责任( accountabili-
ty) 的制约和审查，无论是以专业的还是公众舆论式
的方式。第二，证监会针对上市公司治理中制定了诸
多规制规则，作出了系列处罚案例，已成为针对上市

公司进行法律调整的主要构成。〔4〕上市公司更多借

助于各种各样的具体实施细则、规章、指引、意见等证
监会的规则体系来运作。这种中国公司法律的二元
结构，加剧了最高法院的司法解释以有限公司作为默

认模式的倾向。证监会不断通过公开案例对高管人
员等诚信义务进行处罚，同时，对控股股东涉及到关

联交易的行为进行各种规制，这也极大地限制了最高

法院司法解释的适用。

二、制度改进和规则扩张

《司法解释( 三) 》的主要目标在于处理股东与股
东、股东与公司，以及股东、公司、债权人三者之间在

公司设立和出资阶段的争议法律问题，这其中涉及到

几个核心的公司法律制度: 发起设立、法定资本制以
及公司对股东的对抗或制约权利、债权人保护等。这
一司法解释也是建立在之前的知识积累上的，1994
年《关于企业开办的其他企业被撤销或者歇业后民
事责任承担问题的批复》、2003 年《关于审理与企业
改制相关民事纠纷案件若干问题的规定》，以及 2003
年 11 月 4 日公布但未生效的《关于审理公司纠纷案
件若干问题的规定( 一) ( 征求意见稿) 》等。尤其是
最后一个，《司法解释( 三) 》延续和改进了该征求意
见稿的思路。
产生《司法解释( 三) 》的动力来自于社会实践的

需要，和公司法的自身缺陷，包括公司立法中的理论

局限性。1993 年《公司法》的主要目的是服务于国有
企业公司化改革的。在近 20 年发展之后，在公司纠
纷中可以看出，股东之间的冲突日渐加剧，股东和债

权人之间的冲突更是在上世纪 90 年代末期随着国有
企业改制成为矛盾焦点。2005 年的《公司法》虽然对
1993 年的条文修订较多，但是在转换公司思维模式
上并不成功，将公司当成是股东的财产的延伸，强化

股东对公司的控制。主导并且盛行的“谁投资、谁所
有、谁受益”，基于党的政策而贯彻到立法之中，如同
帝王条款统治着投资、财产和公司领域。而 2013 年
《公司法》尽管取消了我国长期以来坚持的注册资本
制，放宽了公司的出资制度，但是依然坚持对出资到

位及法定资本充足的维护，也未改变股东会中心主义

的规范结构，并没有放弃物权式的公司思维模式。基
于上述原因，粗疏的公司法立法，遗留了大量的具体

问题需要最高法院来对规则进行解释和统一执法。
具体来说，《司法解释( 三) 》受制于上述立法轨

迹下的三个核心法律制度: 第一，没有明确有限公司

属于发起设立，从而缺乏对发起股东和公司之间的较

为细致的关系界定; 第二，公司法仍然坚持法定资本

制，延续了 19 世纪初期 Story法官的“托管资金( trust
fund) ”理论，〔5〕2005 年降低标准后，以往所采用的根
据公司资本是否满足法定标准，来界定股东间的关系
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①

②

③

④

最高法院在 2009 年 11 月 4 日，颁布《司法解释( 二) 》后，又
颁布了最高人民法院印发《关于审理公司强制清算案件工作座谈会纪
要》( 法发〔2009〕52 号) 的通知，因为金融危机的理由，进一步实质性
地更改了《司法解释( 二) 》的许多规则。
参见《〈中华人民共和国公司法〉若干问题的规定 ( 四 ) 》，

2009 年 10 月专家论证会征求意见稿。
Lawrence E． Mitchell所说的公司法核心规范是两个维度上

的利益冲突和诚信义务。参见 Lawrence E． Mitchell，Fairness and
Trust in Corporate Law，Duke Law Journal，1993( 43) : 425—491．
参见《最高人民法院关于发布第一批指导性案例的通知》，法

( 2011) 354 号，2011 年 12 月 20 日。



是否适用有限责任的思路已然不敷使用，2013 年更
直接取消了公司的注册资本要求;〔1〕216 － 217第三，公司

的主体地位及其法人财产权的实现①。受制于集合
财产理论，公司只是接受股东指令的客体，并不能通

过诉权等方式来完成对公司财产的保护。〔4〕这进而

导致了许多公司资产在多元主体下被控股股东或内

部人掏空的时候无法取得救济。立法缺陷导致了
《司法解释( 三) 》的出台，其具体规则虽然繁多，一共
29 个条文，〔6〕名为解释，但所要解释的公司法的相关

条文几乎阙如。随着 2013 年的认缴资本修订，相应
地进行了调整，但仅限于删去其中关于第三人代垫资

金协助设立公司的相关法律规范，以及修改了抽逃出

资的相关法律规范，条文数相应减少至 28 条。作为
官僚组织的一种，最高法院制定的司法解释常常带有

“头痛医头脚痛医脚”( ad hoc) 的作风，很少会从学理
角度进行表述，本文将其梳理如下:

( 一) 法定资本制和公司作为主体的对抗权利扩

充

《司法解释( 三) 》大幅度扩展了公司作为主体的
权利，尤其是公司对股东的各种请求权，从而改变了

以往完全依赖于股东相互间关系来解决公司出资、设
立问题的局面，尽管并不彻底。这具体又包括:

1．针对发起人设立合同的对抗权利
对发起人为公司的设立合同，在缺乏代理法或者

公司法没有明确的时候，《司法解释( 三) 》具体规定
了两个方面:第一，发起人以自己名义为公司签订的

合同，应当承担责任，公司明示或默示确认的，公司应

当承担责任 ( § 2，指该司法解释第 2 条，下同) ; 第
二，发起人以设立中公司名义签订合同，公司应当承

担责任，除非公司证明发起人是为自己的利益，但不

能对抗善意第三人 ( § 3 ) 。这两条规定是与原有的
《民法通则》确定的主体行为责任归属的名义标准契
合的，同时，公司事实上履行了合同的话，承担责任则

是来源于事实合同当事人的原则。这一规定基于合
同理论对此类行为进行了细化，同时采用了善意第三

人的保护原则。但是用代理理论中的名义标准为主，
利益标准和善意第三人保护为辅，虽然延续了一贯的

思维方式，仍然存在着代理人滥用名义而第三人注意

不足的激励问题。
2．公司针对认股股东出资不到位的对抗权利
这一条是针对认购股东的出资不到位，公司可以

采用的自我救济方式，包括三个权利，这都是在公司

法之外扩张出来的:

( 1) 另行募集权。股份有限公司的认股人不履
行缴纳出资义务的，发起人经过合理催缴程序后，可

以另行募集。认股人就其违约而承担赔偿责任
( § 6) 。这一规定并不适用于有限公司，股份公司存
在着发起股东和认购股东的区别，事实上本条是发起

人的权利。根据《公司法》第 87、88 条的规定，认购
股东事实上是合同行为，这一规则是合同行为在公司

法中的延伸。如果能够确立公司设立中的股东间关
系是合同行为的话，同理这一规定可以用于有限公

司。尽管有限公司成立时全体股东均属于发起人。
但为什么不能将这一权利赋予公司呢?

( 2) 限制瑕疵股权。股东未履行或者未全面履
行出资义务或者抽逃出资，公司根据公司章程或者股

东会决议对其利润分配请求权、新股优先认购权、剩
余财产分配请求权等股东权利可以作出相应合理限

制( § 16) 。这一规定是扩张性解释，在公司法中并
无上级规范，反而可能和同股同权的约束性规定抵

触。显然这一规定是根据权利义务对等原则的扩张，
明确赋予了公司制约瑕疵出资股东的权力，其中的

“合理”表述，通常可以理解为比例或对等原则，但其
在现实中的变化还有待观察。不过，此处列举的均属
财产权利，究竟是有意而为之，即实际限制的是法定

股东权，而非意定股东权( 投票和管理相关的) ，还是

无意的?

( 3) 解除股东资格。这是针对有限公司的，股东
对出资根本违约的，未履行出资义务或者抽逃全部出

资，经公司的合理催缴程序，公司以股东会决议可以

解除该股东的股东资格。同时，受法定资本制的制
约，法院应当释明，公司应当及时办理法定减资程序

或者由其他股东或者第三人缴纳相应的出资。在资
本充足之前，视为资本不足，债权人可以请求未履行

出资股东、发起股东承担连带责任 ( § 17 ) 。和其他
国家的立法例相比，这一条属于中国特色的规则。受
法定资本制的理论影响，对股东出资到位的义务要求

高于其他层面。显然，这一条文是用实际出资判断标
准来认定股东资格，而非英美法系以发行———认
购———持有股权标准来认定股东和股权的方式。这
一条中会实际与抽逃出资 ( § 12 ) 竞合，第三人概念
也容易产生误解，此时究竟是获得股权的人，还是其

他可能的主体? 是否会产生优先购买权? 中国法上

采用的是股东会中心主义，因此在上述情形下，解除
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① 法人财产权是基于民事物权理论的视角，对企业或公司对其
所拥有的财产的一种中国式界定，在 1993 年《公司法》颁布之后，引发
了学界长达 10 年的激烈争论，直到现在也仍然对此不时有学者提出
新的表述和界定。对这一争论的回顾，参见史际春: 《国有企业法
论》，中国法制出版社 1998 年版;同时参见邓峰: 《公司利益缺失下的
利益冲突规则:基于法律文本和实践的反思》，《法学家》2009 年第 4
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股东资格需要借助于股东会决议的方式。但是，股东
会并不存在着回避规则，如果控股股东应当被解除的

话，又当如何? 显然最高法院没有考虑到这一层面。
而这种对抗规则虽然表面上是赋予了公司以权力，但

实际上却无从约束控股股东。
如果联合前述三项针对认购股东的规则，《司法

解释( 三) 》规定了限制股东权利和解除股东资格的
不同表述。考虑到解除股东资格、认购股东等概念在
公司法中并未出现，不能不将这种名词的使用看成是

一个有意而为之的安排。为什么要使用解除股东资
格的概念呢? 解除股东资格的说法来自于英国法，有

投票的成员，其资格应当通过正式程序来剥

夺。〔1〕347 － 352但在我国法律制度中，一直不存在着此类

的理论，股东的权利更多是依赖于其股权的。剥夺股
东资格( § 17) 和完全限制股权( § 16) 的行使究竟存
在着多大区别? 或者，如同已有的法院裁判一样，确

认出资无效可能是更加直接和合理的作法。〔7〕不过，

联合起来看，可以看出，§ 16 中的限制股权应当是对
财产权利的限制，而 § 17 则是股权的完全剥夺，尤其
是投票权，如果作出这种区分理解的话，那么是否意

味着瑕疵股权的投票权不能剥夺? 这两个条文之中

存在着断裂。不仅如此，使用了解除股东资格，将这
一权力赋予股东会，是否意味着公司持有股东会决议

就可以向公司登记部门主张股权的变更?

3．公司的法定资本和法人财产权救济措施
受到法定资本制的影响，围绕着公司法定资本充

实的扩充规则是司法解释( 三) 中最多的，具体包括:

( 1) 公司的善意取得，出资人以不享有处分权的
财产出资，当事人之间对于出资行为效力产生争议

的，适用善意取得，同时专门规定，以贪污、受贿、侵
占、挪用等违法犯罪所得的货币出资后取得股权的，
对违法犯罪行为予以追究、处罚时，应当采取拍卖或
者变卖的方式处置其股权 ( § 7 ) 。和之前制定的司
法解释中“债随物走”的僵化规则相比，显然，这一条
更好地考虑了公司对其取得资产的完整性。但是表
述不够合格，“当事人”是指股东之间，抑或是公司和
股东之间，还是诉讼中的主体———只要能够建立起诉
权的主体? 公司取得财产，针对股东财产的请求权人

可以主张股权，是通行的一般情形。这不过是一个财
产执行方式的问题，是否有必要专门规定呢? 更多应

该考虑特殊情形，诸如在此种情形下，公司主体资格

是否还存在，欺诈、恶意串通等行为是否适用一般规
则，公司取得的财产是否属于有体物等，才是更应当

区分界定的问题。
( 2) 权利瑕疵土地股东有义务解除负担( § 8 ) ，

否则会被认定为未全面履行出资义务。这一规定是
针对现实中的常见问题而作出的，但是似乎过于僵

硬，没有考虑划拨土地或设定负担的土地作为对价而

获得的股权。如果单纯从公司资本充足的角度，出资
人如果以替代方式履行，似乎并无不可。这一规定会
形成反向激励，即理性股东不应当以土地作为出资，

尤其是存在着股权 /土地差价或市场波动的时候。而
且这一条和 § 10 之间存在着近似重复表述和更多疏
漏。土地和实物资产本质上都是有体物，权利瑕疵的
补救适用 § 10 就可以了，这一条的单独表述的合理
性不过是因为是划拨土地而已。同时，虽然 § 10 也
存在诸多问题，但毕竟考虑到了实际交付给公司使用

的情形，换言之，考虑到了占有和权属瑕疵之间发生

了分离，而显然本条并没有回答这一问题。进而，未
全面履行出资义务究竟程度如何，是否可以适用限制

股权或解除股东资格? 在现实中，是否交付公司使

用，以及土地的市场价值才是直接会影响到各方是否

会主张出资有效或无效的关键，本条规定仅仅是从物

权法原理所推论出来的简单粗暴做法。
( 3) 非货币出资的评估确认，有权异议人包括公

司、股东和其他债权人。以非货币财产出资，未依法
评估作价，异议人可以请求法院启动评估程序。评估
确定的价额显著低于公司章程所定价额的，应当认定

出资人履行出资义务存在瑕疵 ( § 9 ) 。这一条的规
定的用意和上一项不同，出发点应当是维护法定资本

的完整。这一条显然是作为一个对实践中存在的不
规范出资行为的补救措施，也使用了“显著低于”才
认定为出资不足的表述。但忽略了一个现实制约条
件:通常出资按照工商登记程序，会至少存在着一个

形式上的“评估报告”作为非货币出资的证明，而公
司、其他股东或者公司债权人主张未履行出资义务的
时候，一定会出现: 1 ) 对形式上的评估报告，以及是
否开展过评估程序的事实主张冲突; 2 ) 如果不规范
到极点的情形，出现了不存在形式上的评估报告，导

致这一结果的原因，恐怕就不能只是未完全出资的股

东的单独责任。这种规定，也典型地表现出最高法院
对相邻规制部门实际做法的“隧道视野”。
( 4) 实物资产出资的权属登记过户和实际交付

请求权，公司和股东同时均有对抗性的请求权。 § 10
的规定有几个层面:第一，出资人以房屋、土地使用权
或者需要办理权属登记的知识产权等财产出资，已经

交付公司使用但未办理权属变更手续，公司、其他股
东或者公司债权人可以请求法院要求出资人履行权

属变更义务;第二，如果前述财产已经交付公司使用，

出资人有权主张自其实际交付财产给公司使用时享
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有相应股东权利;第三，前述财产出资已经办理权属

变更手续但未交付给公司使用的，公司或者其他股东

有权请求其履行交付义务，有权主张出资人在实际交

付之前不享有相应股东权利( § 10 ) 。这一条本意是
用于解决实物出资的瑕疵权属及其对应的交付行为

之间的协调关系。这一条文的规定比较明确，但局限
于解决公司出资充足的法定资本制，更多是满足规制

目标而非解决实际纠纷。现实中非货币出资常常不
能实际履行的原因，是双方存在着估价或者对价上的

差异。如果公司实际占有该财产，但名义权属并未转
移，这种不同步造成的公司经营行为受到阻碍，比如

由此无法获得某个商业项目，按照这一条款是否自始

取得股权而未能转移出资权属的股东，需要对此负有

责任? 此种情况下，无论是违约还是侵权，都可能会

替代物权转移的履行主张。如果实际上该权属未转
移并未造成公司行为的妨碍，其他股东要求全部否认

该股东的股权，又当如何判断公平? 由于该出资中的

权属转移和交付不对称而造成的公司经营损失或股

东权益才是此种情形下的重点。虽然一个条文不可
能解决所有问题，但现有规定是一种物权转移规则在

公司法中的延伸。
( 5) 出资义务判断标准。以下情形视为满足出

资义务: 1. 出资的股权由出资人合法持有并依法可
以转让; 2. 出资的股权无权利瑕疵或者权利负担; 3.
出资人已履行关于股权转让的法定手续; 4. 出资的
股权已依法进行了价值评估。股权出资不符合前三
项的，公司、其他股东或者公司债权人作为异议人请
求认定出资人未履行出资义务的，法院应当首先责令

出资人在指定的合理期间内采取补正措施，逾期未补

正的，应当认定其未依法全面履行出资义务。股权出
资不符合第四项，法院应当要求履行评估程序

( § 11) 。
这一条和第 12 条可能是这一司法解释中最为重

要的规定，也是最体现物权式思维的条文。从立法技
术上来说，其中使用了“出资的股权”概念，是非常令
人费解的。之前所有规定的都是指出资，即获得股权
的对价，这一概念有可能在实际操作中产生歧义。这
一规定在整个《司法解释( 三) 》中，应当被看成是最
关键的条文，其他的解释规则，诸如瑕疵出资、出资确
认等等，其实都可以由下级法院根据实际情况运用本

条就可以解决大多数问题———如果相信下级法院的
能力和忠诚的话。它同样也表现出股东会中心主义、
公司主体仍然处在被动地位的特点。同时也忽略了
公司设立中的工商登记的形式和程序规则，在适用中

仍然会存在着工商登记机关的形式登记证据与股东

或公司的异议主张之间的可能冲突。如果中国公司
法借鉴英国模式的规则，即通过首次股东会完成出资

的确定和权力转移，在首次股东会之后，维护公司财

产完整、真实的义务由董事会负责而不是交给股东之
间的这种复杂对抗，根据公司和股东之间的对抗权利

解决公司资本的真实、法定、维持，就不会需要这种僵
硬的规则，通过公司之外的其他主体之间的相互诉讼

和对抗来完成。
( 6) 抽逃出资判断标准。原《司法解释( 三) 》中

规定以下情况属于抽逃出资，作为 § 11 的反面: 1. 将
出资款项转入公司账户验资后又转出; 2. 通过虚构
债权债务关系将其出资转出; 3. 制作虚假财务会计
报表虚增利润进行分配; 4. 利用关联交易将出资转
出; 5. 其他未经法定程序将出资抽回的行为。其中
的异议人包括公司、股东或者公司债权人，需要主张
此类行为损害公司利益，新修正的《司法解释》基于
2013 年公司法取消了验资程序的规定，删除了第 12
条第 1 项。不过，取消了验资程序的规定，并不意味
着股东在实际出资时就不会去验资了。
这属于扩张性解释，也是针对现实中非常常见的

诉讼主张，以及司法实践中的需要而作出的。这一界
定是比较全面的，包括了注册登记公司成立之后的各

种行为。抽逃出资和刑法之间的衔接非常紧密，而后
者则是用数额来界定的，对具体行为的表现并不清

晰，这一司法解释是否会和刑法衔接，还有待于观察。
抽逃出资是公司在设立后持续经营中产生的行为，而

出资则是设立时的状态，由于中国法上公司在成立之

后的资产处置或利益冲突交易 ( 包括直接利益冲突

和间接的关联交易) 并不存在“安全港”规则，或者实
质的审查标准，这一条文是否会产生滥用，乃至产生

滥诉，还有待于观察。如果和公司法中的利益冲突交
易规则相结合，就会发现这一规则仍然存在着“窃钩
者诛，窃国者为侯”的可能，即事实上的控股股东在
股东会中占据多数。经过股东会批准的行为属于有
效行为，可以作为公司正当批准交易的抗辩理由。本
条只是增加了一个“看上去很美”的小股东、变更后
的控股股东、债权人的救济途径而已。
这一条也和 § 14 呼应，该条确立了公司控股股

东和高管人员对抽逃出资的不实责任。这种规定，忽
略了过错的判断。抽逃出资的界定规则，最高法院仅
仅是强调了股东对其出资的担保义务，忽略了抽逃只

有在控制公司的前提下才能完成，这应当是诚信义务

而非出资制度内的规则。在不控制公司的情况下，董
事和高管人员对不当的股东行为不具有制约能力，没

有保证公司资本充足的责任。《司法解释》的这一核
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心规则，充分地体现了对公司权力行使的漠视，而仅

仅是静态地用物权或财产数额的方式看待公司。
§ 13 和 § 14 中还规定了一个非常不符合常规思

路的规则，其中的逻辑和意味非常值得推敲。 § 13
中规定:“未履行或者未全面履行出资义务的股东已
经承担上述责任，其他债权人提出相同请求的，人民

法院不予支持。”§ 14 中将瑕疵或缺陷出资变成了抽
逃出资。这个逻辑有悖于通常的法理，而值得特别注
意。首先，债权人如果请求公司承担责任，应当适用
《公司法》第 3 条，即公司用其全部资产对外承担责
任;其次，债权人请求股东承担补充出资或出资瑕疵

担保义务，应当符合资产不足的前提，而这涉及到破

产界限问题;第三，如果进入破产，破产管理人才是对

股东的出资瑕疵有请求权的正当主体，而 § 14 的附
加规定属于个别清偿，违反破产法的规则和最高法院

以前的司法解释①。但是，这只是通常情形下的思
路。这些规定也许反应了另外一种可能，即债权人无
须在公司无能力的时候请求破产，而是直接追加瑕

疵、缺陷或抽逃出资的股东，那么这种特别规定就具
有了与之前公司法原理完全不同的一种中国式机制，

即债权人同样可以起到监督公司法定资本的作用。
第一个发现此种信息的股东可以在不需要类似“检
索抗辩”的情形下，直接追加瑕疵、缺陷或抽逃公司
的股东作为债务连带责任人。但是这种机制的成本
也是非常明显的，债权人搜寻出资相关信息的成本，

以及对公司或瑕疵股东的财产信息的调查成本，等

等。同时，如果在某个比较敏感的时间段或债权额度
上，可能会出现不公平的单独清偿。《司法解释
( 三) 》中的规定，究竟属于上述情形的哪一种，可能
还需要最高法院予以明确之后才能正确地理解适用。
( 7) 股东出资瑕疵或缺陷的违约责任。股东未

履行或者未全面履行出资义务，公司或其他股东有权

要求实际履行;债权人可以请求瑕疵或缺陷股东出资

填补义务，对公司债务承担补充责任，债权人请求的

责任范围包括未出资部分的本息，可以要求公司、发
起股东、董事和高管人员承担连带责任 ( § 13 ) 。同
时规定了诉讼时效，债权人受但义务人不受 ( § 19 )
诉讼时效限制;规定了义务人有义务证明自己履行出

资义务( § 20) 。
上述规定仍然是法定资本制下的规则，其目的在

于维持公司法定资本数额对外的担保性。采用公司
设立时候的出资到位与否对债权人提供担保的法定

资本制，不过是建立在沙滩上的高楼而已。〔8〕瑕疵出

资的担保和填补责任，实际上从《民法通则》开始就
有明确的规则。新规则有所不同的是，扩大了原被告

的范围，具体明确了本息。不过并没有明确究竟是同
期的存款利息还是贷款利息，因此也无从判断这种本

息究竟是股东应出资的客体的现值( 存款利率) 还是

公司应当收到资本的默认增值( 贷款利率) ，究竟是

未缴付出资的现值还是违约责任也无从判断。诉讼
时效的规定，显然是出资不足作为一个持续状态的必

然结果，事实上这是可以从侵权或物权理论推导出

来。举证义务的分配通过一般条文来进行规定，通常
会容易趋向于机械。被告股东要去证明自己的出资
到位，按照整个《司法解释( 三) 》，其实包括两个: 设
立时的对价是充足的;公司持续经营中没有通过各种

形式抽回出资。对后者而言，一个持续状态丰满程度
的证明，是非常困难的。可以预见的是，在这种制度
激励下，谨慎、理性、风险规避的股东就会保留验资报
告作为抗辩。但原告的“合理怀疑证据”究竟如何理
解，还需要对司法实践进一步观察。
由于《司法解释( 三) 》明确了在公司成立之后的

股东瑕疵或缺陷出资的各种价值保证责任，相对公司

设立，事后价值和事前价值之间可能会存在着客观原

因而导致的差额，在 § 15 中规定因市场变化或者其
他客观因素导致出资财产贬值，除非双方当事人有约

定，股东无需承担责任 ( § 15 ) 。这一规定显然是考
虑到了价值变化和因果关系，以及当事人之间的任意

性安排的需要。但似乎因果关系通常是涉及到三段
论中的小前提的，无需单独规定，列出这一规定的目

的仅仅是重申、强调还是具有实体意义，用意不太清
楚。
( 8) 受让瑕疵股权股东的出资填补义务。瑕疵

或缺陷股权转让之后，填补责任追及到受让股东

( § 18) 。这进一步强化了严格法定资本制。这按照
股权作为物权的逻辑是成立的，和“债随物走”的精
神是一致的。但是可能产生非常有意思的问题。股
权转让包括两个重要的规则:首先，优先购买权，这意

味着如果是外部人购买瑕疵股东，至少要获得半数以

上的已有股东同意，尽管这个同意也有约束条件，瑕

疵股权的信息披露义务，是否其他股东也有责任呢?

其次，按照《公司法》第 32 条第 3 款，对外部购买公
司的股票的人而言，法律上的应知义务仅仅是查询工

商登记，这种情况下，如何能够施加给外部人以“应
当知道”的义务呢? 这种“知”的状态和义务在中国
法上常常发生冲突。对瑕疵股权，公司是否有权限制
转让，或者公司是否有义务在转让的时候通知受让人
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① 如 1994 年 3 月 26 日的《关于债务人有多个债权人而将其全
部财产抵押给其中一个债权人是否有效问题的批复》。



呢? 考虑到上述情形，这一条文在现实司法实践中，

实际主要是发生在内部人转让股权的情况下。但是，
假如内部人通过获得这种瑕疵股权，变成了控股股

东，又如何制约呢?

( 二) 股东间的相互对抗权利

股东间的关系随着社会分化和对权利的争夺，日

益成为诉讼中的常见问题。除了维持法定资本制外，
最高法院也大幅度扩充了股东间的相互纠纷的裁判

规则。首先应当指出，前述公司对其资产完整性和法
定资本制的维护权利，也赋予了股东。股东间就出资
到位的诉权也属于这种对抗性权利的一部分。

1．发起股东间的过错责任
合同责任为，公司未成立，全体或部分发起人应

当对设立公司行为所产生的费用和债务承担连带清

偿责任，承担责任的发起人有权向未承担责任的按照

约定比例追偿，没有约定比例按照均等份额分担; 部

分发起人的过错所导致的，根据过错情况确定其责任

范围( § 4) 。侵权责任为，发起人因履行公司设立职
责造成他人损害，公司成立后，受害人可以请求公司

承担侵权赔偿责任; 公司未成立，受害人可以请求全

体发起人承担连带赔偿责任。公司或者无过错的发
起人承担赔偿责任后，可以向有过错的发起人追偿

( § 5) 。
这种规定来源于代理制度在中国法律中的规则

供给不足，同时公司法对设立失败的责任分配没有明

确。这一条是可以推论得知的，公司对外作出合同行
为，并且承担责任是采用名义标准，如果公司未能设

立，签订合同的发起人自然要承担责任。但是司法解
释对应当回答的问题，即如果发起人在合同中，或者

在合同签订过程中明示方式表明了公司未能成立，而

变成附条件或期限的合同，债权人主张就不应当成

立，其请求则应该按照缔约过失来加以判断却没有考

虑。在这一点上，这一条文过于疏漏。同时，将“费
用”和“债务”区分，似乎是为了表明劳务和其他债权
的区别，但这容易产生歧义，债权人无权就设立中发

生的费用提出主张。不仅如此，债权人如果明知公司
未能成立的情况下，包括为公司提供劳务的人，其主

张的债权是否在合理范围内，也需要法院依据可预见

原则来加以甄别。这一条文也显然没有考虑如此细
致的问题。这一条文的实质贡献在于，确立了发起人
之间应当按照约定比例来承担责任，这是因为分期缴

付下可能出现股权的约定和缴付比例不一致的情况。
至于侵权责任，则是首先对侵权人承担连带责

任，然后对直接侵权人再行诉讼的连带责任式的“万
能公式”。值得注意的是，侵权的判断标准是“依职

权”的标准，这和传统中国法上的名义标准不同，事
实上属于雇主责任。还可能产生另外一种激励:公司
成立后直接承担侵权责任，理性的发起股东，在设立

中已经发生侵权的情况下，就会计算不同的赔偿额度

来决定公司是否成立。这一规定忘记了有限责任原
则，即便公司未成立，股东也应当对非故意过失，本来

应当属于公司的责任承担有限责任，除非适用刺破公

司面纱，或者基于公共政策的理由。〔9〕

2．名义股东与实际股东的分离规则
《司法解释( 三) 》通过数个条文沿袭了 2003 年

《征求意见稿》的思路，用于区分和解决司法实践中
通称的“真股东、假股东”问题。这是非常具有争议，
并且极不确定的一套制度。这一部分的规则完全与
股份公司和上市公司无关，从而实质上割裂了不同类

型公司在这一问题上的连续性，本质上这些规则也是

将股权等同于物权的思维模式产生的。
( 1) 以出资与否判断股权，允许名义股东和实际

股东分离。这有数个条文涉及，首先是允许名义股东
和实质股东的双层存在，即有限公司的实际出资人与

名义出资人存在合同约定，实际出资人可以完全取回

代管的股份 ( § 24 ) 。其次，名义股东处分股权的有
效性，受让人适用善意取得。名义股东处分股权造成
实际出资人损失，应当承担赔偿责任( § 25 ) 。再次，
名义股东对债权人首先承担瑕疵股权担保责任

( § 26) 。
在中国的现实生活中，名义、傀儡等方式存在的

股东是非常常见的现象，这和公司资本制度的僵化息

息相关，也和公司主体地位不清有关。如果公司法以
公司为中心，采用公司股份发行的思维模式，许多问

题就会变得非常简单。公司与股东之间的关系是合
同关系，股东的权利和身份由公司登记决定，公司在

董事和高管人员的管理之下，对公司资产完整性负有

诚信义务。这种模式下，也就无所谓真股东和假股东
的问题。但是基于“谁出资，谁所有，谁受益”的原
则，站在股东的立场而不是公司的立场，将公司等同

于股东间的集合财产，最高法院就不得不面对各种现

实中的复杂情形，真假股东即属其一。显然，上述三
个条文的逻辑是:名义股东不能对抗实质股东，名义

没有解除之前，实质股东可以获得股权的实质内容，

但是实质股东要求完全股权则适用转让规则。而名
义股东处分股权，对外意思表示使用表见代理的逻

辑，规则上适用物权法的善意取得，并且对瑕疵首先

承担担保责任。从这种物权规则套用可以看出，这一
规定的解释是试图采用严格的责任规定，实际限制此

种真假股东的发生。
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但是，这不过是一厢情愿，甚至会出现南辕北辙。
要防止甚至杜绝真假股东的出现，应当以公司登记为

准，这种真假股东的认定规则只能鼓励出资的垫款

人，降低了其冒名出资的风险。如果判断谁是股东，
依据是“钱从哪个口袋出”，银行借钱出资设立企业，
或者任何人向其他人融资举办企业，不都成了假股

东? 这种情况在证据链条、因果关系等等方面将来会
在诉讼中产生无穷的麻烦。不仅如此，这些条文所针
对的不过是常常发生的，有钱股东以自己的钱先设立

公司，分配一部分股权给其他人以绕开法律规定的情

况而已，但这是值得鼓励的么? 如果其他股东一开始

以为张三是公司的股东，事后发现李四才是真正的出

资人，而李四通过诉讼可以实际行使所有的股权内

容，那么有限公司的人合性呢? 这套规则下股份公司

问题如何解决? 名义股权实际上属于无权处分，而第

三人适用善意取得，公司在此交易中的责任何在? 优

先购买权如何操作? 实际控制人规则是否应当适用

于实际出资人?

( 2) 名义和实质分离造成的转让规则。这一制
度也有数个条文:第一，由于股东名义和股权实质可

以分离，因此可能会出现“一股二卖”，股权转让后尚
未向公司登记机关办理变更登记，原股东将仍登记于

其名下的股权转让、质押或者以其他方式处分，受让
股东以其对于股权享有实际权利为由，请求认定处分

股权行为无效的，参照《物权法》第 106 条的规定处
理( § 27) 。这和原有公司法中的股权转让规则适用
物权规则，即“未经登记不得对抗善意第三人”的精
神是一致的，同样延续了这个极不合理的规则。第
二，冒名股东，冒用他人名义出资并将该他人作为股

东在公司登记机关登记的，冒名登记行为人应当承担

相应责任，被冒名股东不承担责任( § 28 ) 。显然，在
实际纠纷中，当事人要寻求适用这一条，还是被适用

§ 26，在证明工作上将会吃尽苦头。
( 3) 股权确认的程序和实体规则，包括: 第一，股

权确认的实体规则，确认股权应当证明以下事实之

一: 1. 已经依法向公司出资或者认缴出资，且不违反
法律法规强制性规定; 2. 已经受让或者以其他形式
继受公司股权，且不违反法律法规强制性规定

( § 22) 。第二，股权确认的程序规则，当事人起诉请
求确认其股东资格的，应当以公司为被告，与案件争

议股权有利害关系的人作为第三人参加诉讼

( § 21) 。第三，出资证明书，当事人依法履行出资义
务或者依法继受取得股权后，可以请求公司签发出资

证明书、记载于股东名册并办理公司登记机关登记
( § 23) 。出资证明书这个没有实质意义( 对比一下

§ 11、§ 24) ，在现实生活中并不使用，转让时候毫无
证券效力的东西，最高法院对其如此看重，其对公司

的理解思维之陈旧可见一斑。
( 三) 债权人保护规则

我国在金融产业上实施严格限制，主要金融机构

属于中央企业，产业企业更多属于地方国企，存在着

地方政府和中央政府之间的博弈，导致法律规定中更

侧重于保护银行利益; 同时，债券发行等融资途径被

视为金融领域，受到高度限制，企业一般只能依赖于

一般债权而不能通过公司债来融资; 另外，劳动者的

保护也不足。基于上述特点，债权人的保护，在中央
政府层面倾向性极为明显。法定资本制下，司法理论
和实践中相信有限责任不利于债权人，公司成立时候

的资本符合承诺标准，属于对债权人而言最重要的保

护机制;另一方面，过分强调股东作为所有权人，所有

( 权利) 和控制( 权力) 的两权分立不充分，在大陆法

系的形式主义法律思维下，对诚信义务等董事和高管

人员的权力授权不足，对控制和权力的行使方式及其

主体责任上，难以判断和追究。〔10〕〔11〕这些加剧了债

权人保护———这个本来属于对有限责任、历史上公司
制度最主要价值的反动命题①———成为中国公司法
律制度的核心价值取向之一。
对债权人的权利强调，通过法律、司法解释、行政

管制等方式不断地得到扩充，除了法定资本的恪守，

并购重组制度中的僵化规则之外，从 1998 年的《合同
法》中的撤销权、代位权的创造，到合同法司法解释
对这两种权利的扩张解释，从担保法及其司法解释对

母子公司、上级机构和下级机关之间的越权行为的连
带责任的重申，从 2003 年《关于审理与企业改制相关
民事纠纷案件若干问题的规定》创造的“债随物
走”，〔12〕147 － 158到 2006 年《刑法修正案( 六) 》，从 1994
年的《关于企业开办的其他企业被撤销或者歇业后
民事责任承担问题的批复》，1996 年《关于金融机构
为行政机关批准开办的公司提供注册资金验资报告

不实应当承担责任问题的批复》，1997 年《关于验资
单位对多个案件债权人损失应如何承担责任的批

复》，1998 年《关于会计师事务所为企业出具虚假验
资证明应如何承担责任问题的批复》，规则体系宛如
不断蔓延的爬山虎覆盖住了公司法之楼，但是实施效
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① 18 － 19 世纪的英国，只要债务达到 10 英镑，债权人就可以将
债务人投入监狱，甚至达到每年有 1 万人因为欠债而坐牢，这种情况
一直到 1820 年破产法出现之后才改变。之后才会在 19 世纪中期出
现准则设立的公司制度。参见 Ｒon Harris，Industrializing English Law:
Entrpreneurship and Business Organization: 1720 － 1814，Cambridge Uni-
versity Press，2000，p． 128．



果却远远差强人意。〔1〕180 － 224，615 － 688不过，这并不能阻

挡住最高法院的意愿，这种持续努力在《司法解释
( 三) 》中也得到了延续。

1．发起过程产生的债权的请求对象
债权人可以请求发起股东和 /或公司承担责任

( § 2、§ 3) ，同时，公司因故未成立，债权人请求全体
或者部分发起人对设立公司行为所产生的费用和债

务承担连带清偿责任 ( § 4 ) 。这些规定是之前实施
原则的重申，总体上来说，没有过于超出现有的理论

框架和法律规则，只是就其中的模糊点进行了重新表

述和强调。
2．对瑕疵或缺陷出资的请求权
保证公司资本的出资到位的角色也赋予了债权

人。针对维护公司的资本真实这一点上，债权人的权
利在多数情形下和股东是相同和重合的，具体包括:

( 1) 股东权利瑕疵划拨土地解除负担请求权 ( § 8 ) ;
( 2) 股东瑕疵实物出资填补请求权( § 9) ; ( 3) 股东瑕
疵出资权属变更请求权( § 10) ; ( 4) 瑕疵股东补充赔
偿责任( § 13) ; ( 5) 股东缺陷或抽逃出资公司未纠正
前，对过失股东的请求权( § 17 ) ; ( 6 ) 瑕疵股权转让
时的追及权利，即瑕疵股权转让的时候，债权人对原

股东和新股东可以提出连带责任请求权( § 18) ; ( 7)
值得注意，并且扩张极大的是债权人对抽逃出资的直

接请求权( § 12) 。
和之前所实行的规则相比，这一部分的规定，有

以下的特点:第一，这一机制是前所未有的，包括公司

法在内的规则突破，将债权人当成公司资本真实监督

人的机制也是世界范围内立法模式的突破; 第二，典

型地表现出将公司看成是财产集合，以出资真实来判

断公司的资本，忽略了有限责任原则。尤其是对抽逃
出资的界定如此广泛，等于事实上扩张了刺破公司面

纱，各方当事人之间蕴含着非常之大的“诉累”风险。
事实上，这些规则赋予给债权人是完全忽略了公司的

主体特性的思维产物，是基于陈旧的“信托资金”理
论基础作出的。总体上来说，对债权人的保护虽然按
照官方说法，是《司法解释( 三) 》的重要目的的组成
部分之一。但实际上，在发起阶段的规则并没有实质
性的突破，新的规则更有一些具体细微的疏漏，而在

公司持续经营阶段赋予的债权人对瑕疵或缺陷出资

的请求权，过度地保护了债权人。

三、规则背后的逻辑和观念

上文对《司法解释( 三) 》的主体结构和内容进行
了回顾之后，可以从其对现有规则的补充、具体化，以
及扩张解释的分析中，看出最高法院着力于解决在实

践种种现实纠纷的努力，在细节规则上极大地进行了

扩充，比起粗疏的公司法条文，司法解释的表述也较

为明确、具体和具备可操作性，相比公司法法条进步
不少，体现了以司法审判作为经验积累的专业视野。
不过，一方面受制于公司法，另一方面则受制于最高

法院自己的思维模式，《司法解释( 三) 》暴露出几个
核心的缺陷:

( 一) 解释规则仍然未能体现出清晰的理论，带

有很强的就事论事的特点。其中一些规则完全不需
要规定，因为可以由法官从基础性的立法规则中推导

出来，在具体案件中更好地与具体情况相结合。而有
一些自行制定的规则，除了有越权嫌疑之外，也在理

论上不能自圆其说。这一点体现在股东间关系，股东
和公司间关系的定性等方面上。如果纯粹迁就公共
性不强，不注重程式的中国公司现实，比如承认个别

股东对公司的实际控制，两权分立不充分，公共性不

足，忽略公司主体的地位和程式等等，站在这种“现
实国情或因素”下处理纠纷，直接去追究出资的股东
而不是行使公司权力的股东，实际上忽略了司法解释

也是法律规则的组成部分，应当具有引导社会公众行

为的功能。在处理股东和股东、股东和公司乃至于公
司和债权人的关系上，应当强化的是公司作为集体利

益的体现，作为主体的存在的价值，从这个引导作用

去制定规则，而非迁就丧失了公司特性的现实。从这
个角度上来说，起草者在迁就现实上考虑得多，在引

导规范行为上考虑得少。
( 二) 隧道视野非常明显，几乎整个司法解释除

了个别条文之外，都是按照有限公司，实际上是“披
着法人人格的合伙”的思维模式来制定的，这导致许
多有限公司的规则会和股份公司应当适用的规则所

需要的连续性相割裂。当然，这也和现实的职权分工
有相当紧密的关系，股份公司尤其是上市公司的内部

治理等方面的纠纷管辖和调整，几乎完全交给了证监

会。
( 三) 对公司的理解不足，尤其是公司的一些基

本原则，诸如有限责任、两权分立、资本制度等，在
《司法解释( 三) 》中表现非常明显。这和最高法院作
为一个机关的经验积累有关系，〔15〕经过 20 年多的民
事规则的积累，其更擅长处理财产分割、确认、转让等
法律关系，在理论上更能接受公司作为“集合财产”
的观念，更习惯于用合伙作为“格式塔”去分析股东
间关系。《司法解释( 二) 》是用来处理清算程序的，
其规则的表述和完善就比较到位和准确，也侧面说明

了这个问题。
在《司法解释( 三) 》中表现出来的对公司本质的
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理解不足，具体而言:

第一，最具有突破性也最为严重的问题是对有限

责任的理解不足。这最主要表现在过度赋予了债权
人在公司持续期间向瑕疵、缺陷或抽逃出资股东主张
出资补充责任的请求权。
股东对其瑕疵、缺陷或抽逃出资的补充、填补义

务，其实现完全可以通过公司针对股东的对抗权利来

实现。股东缴付出资并取得股权的对价交换关系，系
公司和股东之间的合同关系，或者更准确地说，可以

用发行关系来统一解释。《司法解释( 三) 》将这一对
抗权利赋予了股东，虽然不够合理，但至少按照现行

公司法的规定，股东就其出资相互负有违约责任，在

现行规则的逻辑下也能讲通。但是，将其直接请求权
赋予债权人，则忽略了公司法的基础性规则—有限责
任的完整性，即公司法所规定的“公司以其全部资产
对外承担责任”，而不是股东以其所出资的全部资产
对外承担责任。债权人的债权存在着期限、相对固定
的数值、条件、担保以及顺序，而公司的资产处在变动
之中，而股东和债权人之间并不存在着直接的交易关

系，这是公司作为面纱的特点所在。只有债权人在公
司资产不足以清偿，并且请求破产解散公司的时候，

才会有必要和实际发生破产管理人的义务，由其去核

实公司出资是否充分，进而在短缺数额内向瑕疵、缺
陷或抽逃出资的股东，以及董事和高管人员的过失，

提出主张，纳入债权人请求的财产范围内的情形。这
其实无需创造规则，而股东的这种补充出资义务在之

前的法律制度中就存在。之所以存在着实施困难，并
不是法律规则造成的，而是由于查证和核实多年前的

出资是否到位的事实判断和证据举证等方面的困难

造成的。而有限责任的价值在于形成了资产分区
( asset partition) ，〔14〕债权人无需去核实公司成员的资

本或财产，〔17〕如果按照现有《司法解释 ( 三) 》的思
路，债权人在公司的运行之中，也有权去干预和监督

公司的诸多“抽逃出资”行为，在 § 12 中此类行为包
括虚构债权债务、制作虚假财务报表、关联交易等等
公司存续期间的经营活动，从而也就有激励去更多地

干预到公司的日常经营活动，尤其是在两权分立不充

分的有限公司中。显然，这是背离有限责任的一套规
则，同时也和已有的破产制度等难以协调，而且更为

重要的是，破产法上采用了独立的破产管理人制度，

意味着对债权人之间应当公平对待，依法分配的情

形，而《司法解释( 三) 》完全没有考虑不同的债权人
之间的关系。这种规则，可以预见的是，会增加诸多
的债权人的无谓“缠讼”和对公司经营活动的不当
“干预”。

第二，对公司主体地位、公司的程式和诚信义务
的理解不足。这不仅仅是司法解释所存在的问题，更
重要的制约来自于公司法。具体而言:
( 一) 基于股东出资以及股东间关系的视角，而

不是基于公司发行、公司和股东间关系的视角来解决
公司资本真实的问题。《司法解释( 三) 》的主体，其
目的在于实现公司在法定资本制下的出资到位，然

而，其解决的思路则是将股东、公司和债权人都作为
制约瑕疵或缺陷股东的机制。事实上，出资到位不过
是一个公司设立时的财产状态而已，任何人都明白公

司设立时候的资产数额及其价值，和公司在运行中所

拥有的实际财产差别很大。法律应当解决的是这一
个时间段的责任切割问题。英国的初次股东会确认
发起行为、责任继承和股东出资的模式是非常合理
的。在首次股东会之前，发起人承担责任，之后，转由
董事会负责。同时，如果考虑到公司资本的弹性，基
于公司发行的概念来理解股东和公司之间的关系，更

为合理，这更多是一个合同行为而非一个物权行为。
但是，《司法解释( 三) 》仍然延续了其一贯强调出资，
采用物权方式去界定股东间的相互关系，同时用集合

财产作为对债权人担保的陈旧观念来将债权人和股

东之间强行建立联系。〔16〕5 － 40

传统上只有在欺诈产权转让、刺破公司面纱、股
东作为实际控制人等极其例外的情形下，才会产生股

东和债权人之间的直接关系，即便在现行中国的破产

法中，债权人和瑕疵或缺陷股东也仅仅是通过破产管

理人而发生关系，事实上在《司法解释( 二) 》中强行
将自行解散也采用了独立清算人制度，为什么这一原

则在《司法解释( 三) 》中不能坚持呢? 公司作为一个
独立的主体，应当在管理人员的管理下，在不同的利

益群体中处于“中心签约人”的地位，而显然《司法解
释( 三) 》超越了这一传统框架。即使按照《司法解释
( 三) 》，也会对同一个行为出现不同主体的请求权，
而这种请求权乃至诉权的优先顺序也全然没有考虑。
( 二) 股东间相互关系究竟属于合同关系还是集

合财产的共有人关系? 显然，按照《公司法》第 25、28
条，发起股东间应当属于合同关系———尽管这种界定
也是有问题的，但是按照《司法解释( 三) 》则变成了
集合财产的共有人关系。同时，过于关心瑕疵出资，
利用股东间关系解决这一问题，显然没有区分发起股

东和认购股东之间的区别，这和上一个问题紧密联

系。按照《司法解释( 三) 》的瑕疵转让的时候，债权
人追及规则，显然进一步阻碍了本来流动性不强的股

权转让。
( 三) 对公司的两权分立理解不足，也进而导致
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《司法解释( 三) 》并不能解决控股股东的问题。无论
是有限公司还是股份公司，尽管公共性的程度不同，

但是公司只有在所有( 权利) 和控制( 权力) 相分离的

前提下才能得到正确理解。很显然，像如前对具体条
文的分析所揭示的，许多看上去很美的规则并不能有

效制约控股股东。
第三，对法定资本制的恪守和强化，反映了对公

司运营的陌生和静态化的财产价值维持的僵硬思维。
这一问题是前述问题的延伸。公司权力行使者的真
正价值在于创造更多的财富，而不是看住现有的静态

财产，并保证其价值的稳定。而显然，将本来也没有
界定清楚的公司运营过程中的许多行为，用“抽逃出
资”等概念框定下来，但并没有明确的规则允许公司
动态地使用其财产，维护这种高成本的财产集合的目

的何在呢? 没有将公司设立、发行以及公司持续经营
中的财产状态进行区分，这仍然是一种“刻舟求剑”
的立法思维。
第四，股权变成了物权的延伸，进而公司变成了

股东的集合财产。瑕疵出资之所以不能被接受，无非
是两个原因:公司的总资产与其宣称的不相吻合，股

东得到的股权和出资之间并不对应。《司法解释
( 三) 》完全是只在法定资本制下考虑第一个因素，进
而形成了许多违背常理的规则，比如瑕疵股权转让的

追及权，这种情况下，不仅对交易各方的“应当知道”
状态上并不统一，在裁判上会产生窒碍难行的情形，

而且将股份公司乃至上市公司中的股权( 股票) 转让

的无因性完全抛弃，从而割裂了不同种类的公司之间

的连续性。
法定资本制的既存约束力，按照《司法解释

( 三) 》的内部逻辑来看，也存在着冲突和混乱。假如
公司是股东出资形成的集合财产，则因为瑕疵、缺陷
或抽逃出资，造成公司损失，进而造成债权人的利益

损失，应当适用侵权规则。在这种情况下，债权人所
主张的限制，就不应当属于基于公司和股东的合同关

系而产生的，而是基于所亏欠的数额所占公司总体应

当出资的数额比例，向债权人的债权额度，依据过错

原则承担责任。举例来说，刘备、张飞、关羽三人组建
的蜀国“集合财产体”的注册资本为 200 万，其中刘
备应当出资 180 万，或因瑕疵出资，或因抽逃出资，实
际出资额度为 80 万，而吴国公司作为“刘备借荆州”
的债权人，可能在公司的不同阶段签订合同。假定荆
州的债权为 500 万，如果“借荆州”发生于蜀国公司
成立时，则刘备的补充责任为 100 万，吴国可以向公
司和刘备请求 200 万; 如果“借荆州”发生在蜀国在
运行后，经营良好，资本额( 总资产减去负债) 为 1000

万( 比如刚打下西川) ，那么刘备欠缺的 100 万初始
出资，此时应当为 500 万，按照《司法解释( 三) 》，蜀
国公司不能偿还的时候，刘备应当全部偿还吴国的债

权;如果“借荆州”发生在蜀国遭遇经营困难的时候
( 姜维九伐中原失败) ，资本额为 50 万元，刘备欠付
的额度应当为 25 万元。这只是最为简单的情形，如
果考虑蜀国公司的之前是否有过分配，董事和高管人

员是否有过错，刘备是否形成了不当控制，等等情况，

就会更加复杂。如果进而考虑吴国是否知悉并信赖
蜀国公司的资产情形，其复杂程度就更不可胜数。在
这些不同的情形下，《司法解释( 三) 》却又想起来了
有限责任，只规定了吴国可以请求刘备初始出资 100
万的本息，将出资看成了合同行为。因此，这种集合
财产的内在逻辑也是混乱的。

四、结论

事实上，《司法解释( 三) 》根本无需创造这么多的
繁杂规则，解决这些问题，只要几个简单的规则就可

以: ( 一) 发起人和公司间适用代理规则; ( 二) 公司首

次股东会确认出资，责任在首次股东会转移; ( 三) 公司

发行股份，股东认购股份，一般适用合同规则，除非股

东以合法持有股份对抗公司拒绝登记其股东身份;

(四) 公司有权裁剪瑕疵股东，剥夺不出资股东的股权，

并有权再次发行; ( 五) 公司董事和管理人员缺乏授权

或正当理由导致瑕疵或缺陷出资不能纠正的，承担诚

信义务责任。而如何在不同的案件中去具体展开适
用，由下级法院和法官按照这些支柱型原理推理适用

即可。总体上来说，恪守僵化的法定资本制，用静态集
合财产的观念去对待公司，从股东出资的角度去界定

股东和公司的关系，用物权方法去界定股东间的财产

共有关系，用集合财产作为担保去向债权人提供保护，

是《司法解释( 三) 》的理论来源错误产生的。究其根
源，《司法解释( 三) 》的问题在于，最高法院眼中中国
法中的公司，不过是 170 年前的公司，是“群商共同贮
本钱做生意”①的翻版而已。从知识来源上说，一方
面，缺乏公司作为独立主体，通过发行方式去动态从事

经营的知识，另一方面，也折射了它的规则产生基于已

有知识和既有职权的局限性。中国公司法的进化之
路，以及与国际接轨的距离，漫漫修远兮。
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