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浅析我国有限责任

公司股权质押
何 琳

摘 要 随着现代经济的不断发展，股权质押作为一种融资担保方式正逐渐被人们所接受，且在经济实践中发挥着越来越

重要的作用。本文拟主要对我国有限公司股权质权的设立及实现问题进行简要分析和探讨。
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一、股权质押概述

（一）股权质押的概念与功能

股权质押指债务人或第三人将其股权出质给债权人，为债务

的履行做担保，如果发生质押人、债务人、债权人约定的实现质权

的情形或债务人到期不履行债务，该股权可由债权人优先受偿。

股权质押随着现代经济的不断发展，作为一种融资担保方式

正逐渐被人们所接受，且在经济实践中发挥着越来越重要的作

用。股权质押制度在现代经济生活中具有三大积极功能：一是担

保功能，用以保障交易安全，满足债权人的担保需求；二是融资功

能，出质股东可以借此充分盘活股权资源，拓宽融资渠道；三是效

率功能，为了保障债权人的债权实现，赋予债权人对质押股权实

现转让价值后的优先受偿权，符合市场经济的效率规则。

（二）股权质押标的范围

自益权和共益权，这是目前以行使权利的目的不同对股权最

基本的分类。自益权主要指股东为维护自己经济利益而行使的权

利，主要包括股份转让权、剩余财产分配请求权、股利分配请求权

等。共益权主要指股东以参与公司经营为目的的权利，这种权利

的行使可使股东间接受益，主要包括表决权、临时股东大会召集

请求权、提案权、质询权、会计账簿查阅权、公司解散请求权等。

自益权旨在维护股东的个体利益、主要与财产利益相关，共益权

则以维护公司利益和股东全体利益为目的、主要与公司治理利益

相关。

质权人接受股权质押后，出质人仍为标的公司股东，质权人

对质押股权也只收取财产性利益，出质人（即股东）对公司仍可依

据法律及章程规定具有参与公司经营管理的股东权益。所以，股

权质押的标的仅为股权中的自益权，当然出质人的共益权行使会

受到一定限制以保障质权人利益。

有限责任公司和股份有限公司都可作为质押股权指向的目

标公司。本文拟主要对我国有限公司股权质权的设立及实现问

题进行简要分析和探讨。

二、有限公司股权质权设立

（一）股权质押合同生效和股权质权设立的区别

这两者之间是有本质区别的。股权质押合同作为债权合同，

订立股权质押合同是债权行为，主要是创设当事人间权利义务关

系，是物权变动的原因。股权质权在性质上属于物权的一种——

担保物权，是生效后的股权质押合同产生的结果，股权质权的设

立属于物权变动的范畴。因此，股权质押合同的成立和生效要看

是不是遵循民事法律行为的一般条件，股权质权的设立要看是不

是与股权质押生效的条件相符合。

质押合同除法律另有规定或当事人间另有约定外自合同成

立时生效，而质权的设立需至相关部门登记。登记是股权质权设

立的条件，而不是股权质押合同的生效要件。因此，在实践中对

股权质押合同的生效和股权质权的设定要明确加以区分。

（二）我国现有的法律规定及适用

1．我国有关股权质押设立的法律规定：

（1）1995 年出台的《中华人民共和国担保法》（以下简称《担

保法》）第七十五条第二项允许依法可以转让的股份、股票等权利

予以质押，首次以法律形式确认了股权质押制度；第七十八条规

定了股权质押合同的效力,其第三款规定：“以有限责任公司的股

份出质的，适用公司法股份转让的有关规定。质押合同自股份出

质记载于股东名册之日起生效。”

（2）2000 年《最高人民法院关于适用<中华人民共和国担保

法>若干问题的解释》（以下简称《担保法解释》）第一百零三条第

三款规定：“以非上市公司的股份出质的，质押合同自股份出质记

载于股东名册之日起生效。”

（3）2007 年出台的《中华人民共和国物权法》（以下简称《物

权法》）第二百二十三条规定了债务人或第三人有权处分的股权

可以出质，对股权质押制度进行了再次明确；第二百二十六条规

定了股权质权的效力，其第一款规定：“以基金份额、股权出质的，

当事人应当订立书面合同。以基金份额、证券登记结算机构登记

的股权出质的，质权自证券登记结算机构办理出质登记时设立；

以其他股权出质的，质权自工商行政管理部门办理出质登记时设

立。”

从上述规定可以看出法律对股权质押的描述仍有不协调之

处，那么，《担保法》、《担保法解释》与《物权法》的规定应该怎样相

衔接并适用呢？对质押合同生效的问题，《担保法》、《担保法解

释》做了规定，但未对股权质押合同的生效和股权质权的设立条

件加以区分，认为登记是质押合同的生效条件。而《物权法》较好
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的区分和解决了质押合同的生效要件与股权质权设立条件问题，

明确区分了物权变动的原因行为和物权变动的结果。对于有限

责任公司，股权质押合同自成立时生效，除非法律另有规定或者

当事人另有约定。设立股权质权要到工商行政管理部门办理登

记，合同的效力不因未办理登记而产生影响。而且，依据《物权

法》第一百七十八条“担保法与本法的规定不一致的，适用本法”

的规定，可知《担保法》与《物权法》的规定有冲突的地方，应该适

用《物权法》。

2．司法解释：

2010 年最高人民法院通过《关于审理外商投资企业纠纷案

件若干问题的规定（一）》，其中第十三条进一步确认了股权质押

合同自成立时生效，股权质权自登记时设立；股权质押合同未经

行政审批或未办理质权登记的，不影响股权质押合同的效力。这

是因为外商投资企业的股权质押合同本身并不实际变更股权，除

法律规定和当事人约定外，合同自成立时生效，未办理登记不影

响合同的效力。按照物权法的相关规定办理了登记的，股权质权

设立。

（三）股权出质是否适用股权转让的规定

值得注意的是，《担保法》第七十八条第三款规定：“以有限责

任公司的股份出质的，适用公司法股份转让的有关规定。”我国

《公司法》第七十一条规定，股东向股东以外的人转让其股权时，

必须经全体股东过半数同意。那么，以有限责任公司股份质押

时，是否也适用《公司法》的上述规定呢？有学者指出，有限公司

具有一定的人合性，“有限责任公司的股东将其出资设立质权时，

必须事先征得其他股东过半数同意”。也有学者认为，有限公司

的股权具有财产性，权利人可以自由处分，因此，其设定质权不需

取得全体股东过半数同意。出质不同于转让，仅就其价值担保债

权，并不会必然导致股权的转让和股东变化，影响其人合性。

笔者认为，股权设定质权并不等于股权转让，因为质权设定

之后并非一定会发生股权的转让，所以不适用公司法有关股权转

让的规定。若在债务人不履行债务而导致质权人实现质权时，股

权的转让要适用公司法的规定。这样既提高了有限公司股东股

权的财产利用效率和融资担保功能，又维护了有限公司的稳定

性。

三、有限公司股权质权的实现

（一）禁止流质条款

我国物权法规定，禁止在质押合同中订立流质条款。所谓流

质条款是指当事人约定，债权届期而未清偿时，质权人直接拥有

质物的所有权。我国《物权法》第二百一十一条对禁止流质作出

了规定。

对于法律禁止设定流质条款，笔者认为有如下理由：一是有

利于在股权质押实现时保障除出质人以外其他股东的优先购买

权；二是保护债务人，避免债权人利用债务人的不利处境迫使其

签订流质条款，以价值较高的担保实现较低的债权。三是有利于

保护质权人以外的其他债权人，若股权的价值过分高于被担保的

债权价值，则被担保的债权人优先受偿后，其余剩余价值由债务

人的其他债权人受偿。

（二）股权质权实现的方式

流质条款实质上是避开了法定程序，而允许自行约定直接实

现债权。禁止流质则要求当事人严格按照法定程序来实现质权，

我国《担保法》第七十一条第二款的规定，即“债务履行期届满质

权人未受清偿的，可以与出质人协议以质物折价，也可以依法拍

卖、变卖质物。”这是行使股权质权的基本原则，从上述法条可看

出股权质权实现的方法有三种——折价、变卖、拍卖。

股权质权实现的结果为发生股权转让，正如上文所述，股权

质权设定时无需遵循股权转让的规定，但质权人实现债权时，股

权的转让要适用公司法的规定。《公司法》第七十一条规定，股东

之间可以自由转让股权；为了维护有限公司股东间的人合性和闭

锁性，对股东向公司股东以外的其他人转让股权，要确保其他股

东的优先受让权。股东向股东以外的其他人转让股权应当经其

他股东过半数同意；为了保障股东行使股份转让权、避免其他股

东的不当或消极阻止，该条进一步规定，股东对股权对外转让的

通知逾期未答复的视为同意对外转让；如果半数以上其他股东不

同意对外转让，则不同意转让的股东应收购要求转让的股权，否

则视为同意对外转让。

（三）国有股权质权实现

国有股权具有可流通性和财产性，是可以作为质押标的的。

当债务履行期限届满而债权人未受清偿的，在实现质押权的时候

需转让国有股权。有限公司的国有股权转让即涉及到有限公司

股权转让的一般规定，国有资产监管的特别规定也与之相关，应

根据《中华人民共和国公司法》、《中华人民共和国企业国有资产

法》、《企业国有资产监督管理暂行条例》、《企业国有产权转让管

理暂行办法》等国有资产监管法律以及相应产权交易机构的交易

规则进行。有限公司的国有资产转让要符合国有资产监管法律

的要求，履行企业国有产权转让的批准程序。

综上所述，有限公司股权质押制度对于进一步推动企业盘活

股权价值具有积极作用。实践中，股权质权设立时要区分股权质

押合同生效和股权质权设立的关系；在股权质权实现时，其他股

东的同意权和优先购买权要得到尊重；在国有股权质权实现时，

国有股权转让即要符合公司法的规定，又要遵从国有资产监管的

特别规定。这样才能更好地发挥有限公司股权质押的担保、融资

和效率功能，进一步拓宽企业融资渠道、盘活股权价值，对提升企

业竞争力产生的积极作用。
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