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夫妻共有股权行使的困境及其应对

———兼论商法与婚姻法的关系
王　涌＊　旷涵潇＊＊

内容摘要：夫妻共有股权行使纠纷在近年来引发广泛关注。我国夫妻共有股权行使的内容既包括资产
收益权、管理性权利等基本权能，也包括处分权。婚姻法与商法规范在夫妻共有股权行使条件上存在差异，
前者强调夫妻双方“一致意见”，后者要求由公示方行使股权。将不同行使主体、条件和内容进行组合，行使
效果存在明显区别，其中公示方擅自处分共有股权的法律效果引发了较大争议。商法和婚姻法规范既有交
集也有差异，在法律适用上存在规范竞合。为解决夫妻共有股权行使过程中遇到的问题，需要更精细化的规
则：第一，在公示上实现商法与婚姻法兼容；第二，在管理权行使上，商法规范具有特殊性，应当优先适用；第
三，在行使处分权尤其是公示方擅自处分股权的问题上，婚姻法要求的夫妻一致意见具有特殊性，应当将商
法与婚姻法综合运用以完善现有规则；第四，针对公众公司股权行使应保障商法优先。
关键词：股权共有　夫妻财产制　夫妻共有财产　股权行使　股权公示
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随着我国个人和家庭积累的财富增加，投资途径多元化，夫妻财产关系中共有财产的类型也呈现多样
化———不再限于现金（存款）和不动产等传统类型，包括股权在内的各类财产权利都成为夫妻共有财产中的
重要组成部分。涉及股权的夫妻财产民事纠纷主要有三大类：其一是股权归属识别，即该股权为一方享有还
是夫妻共有；其二是共有股权行使，即股权各项权能和处分权应当如何行使；其三是共有股权分割，在我国离
婚率逐年升高的背景下，大量夫妻共有股权需要在离婚时分割。
涉及以上问题的纠纷，常因股权市值巨大、当事人是知名人士，或者不同法院对类似案件裁判结果不统

一，①而备受关注。比如当当创始人李国庆和俞渝夫妇各自持有的该公司（私有化后）股份均为夫妻共有财
产，由于６４．２％登记在妻子俞渝名下（含代持），在夫妻关系失和后，妻子行使投票权将丈夫在公司的管理职
务剥夺。② 又如牧羊集团系列纠纷中的“李美兰与陈家荣、许荣华确认股权转让协议无效纠纷”案（以下简称
“许荣华案”），③许荣华（李美兰丈夫）于看守所中受到胁迫，低价转让其名下牧羊集团股权给陈家荣，其妻李
美兰以股权为夫妻共有财产为由，主张丈夫单方转让未经过妻子同意属于无权处分，股权转让无效。④ 扬州
中院和江苏高院虽然在两审中均认定案涉股权属于夫妻共有财产，但驳回了李美兰关于认定“股权转让无
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中国政法大学民商经济法学院教授。

中国政法大学民商经济法学院博士研究生。

参见江苏省高级人民法院民事判决书（２０１１）苏商终字第００９３号、辽宁省高级人民法院民事判决书（２０１５）辽民二终
字第００３４１号、北京市第二中级人民法院民事判决书（２０１５）二中民（商）终字第０２８５４号、最高人民法院民事裁定书（２０１４）民
申字第２１９５号、最高人民法院民事裁定书（２０１３）民申字第２５０５号。

参见宋鹤：“从当当网创始人夫妻互撕谈创业公司股权设计”，ｈｔｔｐｓ：／／ｗｗｗ．ｓｏｈｕ．ｃｏｍ／ａ／３５００１９４４５＿１２０２７８４８２？ｓｐｍ
＝ｓｍｐｃ．ａｕｔｈｏｒ．ｆｄ－ｄ．４．１５７２２４７８３１６１３ｇＯＮｐＫＦＴ，２０１９年１０月２８日最后访问。

参见扬州市中级人民法院民事判决书（２００９）扬民一初字第００２２号、江苏省高级人民法院民事判决书（２０１１）苏商终
字第００９３号；彭飞、李硕秋：《江苏牧羊集团 公权力导演的八年股权大战》，载《法人》２０１６年第１２期。

该案于２０１８年８月３１日在南京中院（重审）一审宣判，撤销许荣华与陈家荣签订的《股权转让协议书》，陈家荣、范天
铭于本判决生效之日起１５日内将牧羊集团１５．５１％股权返还给许荣华。参见彭飞：《江苏‘牧羊案’一审宣判：股权转让协议受
胁迫签订予以撤销》，ｈｔｔｐ：／／ｗｗｗ．ｆａｒｅｎｎｅｗｓ．ｃｏｍ／ｙｗ／１７２４３．ｈｔｍｌ＃；，２０１８年９月８日最后访问。



效”的诉讼请求。该案已被最高人民法院列为应依法再审的三起重大涉产权案件之一。⑤

本文研究的前提是承认股权存在共有状态。⑥ 夫妻共有股权行使包括行使主体、行使条件、行使内容和
行使效果四个方面。我国婚后所得共同制下的“夫妻共同所有”是夫妻双方均享有处分权的共有。针对股权
归属识别问题，已融入到对行使主体和条件的分析中。至于共有股权分割，《婚姻法解释（二）》已作出相应规
定，⑦本文限于篇幅不展开讨论。

关于夫妻共有股权行使主体和条件，婚姻法规范（《婚姻法》及司法解释）与商法规范（《公司法》、《证券
法》及相关司法解释、部门规章）存在差异。将不同的行使主体、条件和内容进行组合，行使效果将存在明显
区别。其中，公示方擅自处分股权的法律效果存在较大争议。夫妻共有股权行使规则的完善，需要结合商法
与婚姻法的特殊关系，以实现规范间的兼容、互相尊重和综合运用。

一、夫妻共有股权的内涵及其行使的基本要素

（一）股权存在共有状态
股权虽然与所有权、债权、社员权均有不同，被视为一种独立的权利类型，⑧但其本质上仍具有明确的财

产（权）属性。这主要体现在以下方面：第一，资产收益权能是股权权利束（ｔｈｅ　ｂｕｎｄｌｅ　ｏｆ　ｒｉｇｈｔｓ）中最为核心
的内容；⑨第二，股权中各项权能的配置有助于降低交易成本和代理成本，防范利益冲突，体现了投资者对财
产利益的追求；瑏瑠第三，股权整体具有财产（权）的对世效力、可转让性和可救济性。瑏瑡

《民法通则》第７８条第１款规定：“财产可以由两个以上的公民、法人共有。”财产关系中所有权之外的财
产、财产性权利也应视为共有法律关系的客体。瑏瑢 既然股权是财产权，那么其也应当存在共有状态，这在域
外立法例中有明确规定，瑏瑣亦为我国学者所承认。瑏瑤

实践中，股权共有主要存在于共同认购关系、民事合伙关系、继承关系和夫妻关系之中。瑏瑥 在没有特别
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瑏瑤

瑏瑥

最高人民法院：“人民法院决定依法再审三起重大涉产权案件 两件由最高人民法院直接提审”，ｈｔｔｐ：／／ｗｗｗ．ｃｏｕｒｔ．

ｇｏｖ．ｃｎ／ｚｉｘｕｎ－ｘｉａｎｇｑｉｎｇ－７５７１２．ｈｔｍｌ，２０１８年２月２２日最后访问。

共有关系的客体是各类财产（权），股权具有财产（权）属性，那么股权也应当存在共有状态。域外立法和我国部分学
者的学术观点、立法建议，对股权共有均予以认可。有的实务人士及司法裁判通过各种方式论证了股权不能在夫妻间共有，

本文不认可这一观点。相关论述可参考：吕宏庆：《论股权的“夫妻共有”———兼论股权转让协议公证之审查标准与释明》，载
《中国公证》２０１６年第９期；辽宁省高级人民法院民事判决书（２０１５）辽民二终字第００３４１号；章光园：《多人继承不宜共有股
权》，载《人民法院报》２０１５年７月１６日，第７版；北京三中院民二庭：“以夫妻共同财产出资、登记在一方名下的股权的处理思
路”，ｈｔｔｐｓ：／／ｍｐ．ｗｅｉｘｉｎ．ｑｑ．ｃｏｍ／ｓ／６ＴｅｃＩ４４ｐＮｌｘＲｚＣＪｑｙｎｑｏ９Ａ，２０１８年８月２日最后访问。

《婚姻法解释（二）》第１５条：“夫妻双方分割共同财产中的股票、债券、投资基金份额等有价证券以及未上市股份有限
公司股份时，协商不成或者按市价分配有困难的，人民法院可以根据数量按比例分配。”第１６条：“人民法院审理离婚案件，涉
及分割夫妻共同财产中以一方名义在有限责任公司的出资额，另一方不是该公司股东的，按以下情形分别处理……”

参见江平、孔祥俊：《论股权》，载《中国法学》１９９４年第１期。

Ｓｅｅ　Ｒ．Ｐ．Ａｕｓｔｉｎ　＆Ｉ．Ｍ．Ｒａｍｓａｙ，Ｆｏｒｄ’ｓ　Ｐｒｉｎｃｉｐｌｅｓ　ｏｆ　Ｃｏｒｐｏｒａｔｉｏｎｓ　Ｌａｗ（１４ｔｈ　Ｅｄｉｔｉｏｎ），ＬｅｘｉｓＮｅｘｉｓ　Ｂｕｔｔｅｒｗｏｒｔｈｓ，

２０１０，ｐ．９４４．
参见侯东德：《股东权的契约解释》，中国检察出版社２００９年版，第７０－７４页。

参见王涌：《财产权谱系、财产权法定主义与民法典〈财产法总则〉》，载《政法论坛》２０１６年第１期。

参见梁开银：《论公司股权之共有权》，载《法律科学（西北政法大学学报）》２０１０年第２期；杨立新：《共有权理论与适
用》，法律出版社２００７年版，第９页、第２２０－２２２页。

德国《有限责任公司法》第１８条规定：“股份不可分割地属于数人共同所有时，由该股份发生的权利应由该数人共同
行使。关于共有股份的缴纳，共同所有人向公司负连带责任。”《日本商法典》第２０３条设置了股权共有人的义务：第一，共同认
股者，负连带缴纳股款的义务；第二，股份属数人共有时，共有人应确定一人为行使股东权利的人；第三，无股东权利行使人
时，公司对共有人所发出的通知或催告、对其中一人发出即可。我国台湾地区“公司法”第１６０条也规定：“股份为数人共有者，

其共有人应推定一人行使股东之权利。股份共有人，对于公司负连带缴纳股款之义务。”

参见王保树主编：《中国公司法修改草案建议稿》，社会科学文献出版社２００４年版，第１６０－１６１页。

参见刘俊海：《股份有限公司股东权的保护》（修订本），法律出版社２００４年版，第１７７－１７８页。



约定的情况下，夫妻共有财产属于共同共有关系。瑏瑦 那么，夫妻关系中股权共有的形式也应当是共同共有，

而不是按份共有。
（二）夫妻财产制选择影响股权共有的内涵
夫妻财产制存在多种不同形式。现代法律通常允许当事人自由约定夫妻财产分别所有、部分共有或者

全部共有，具有很强的灵活性。针对约定为共有的部分或全部财产，可以对共有方式进一步约定。但在没有
约定或约定不明时，则直接适用法定财产制，故法定财产制在功能上具有备用性、候补性。

股权是当今夫妻共有财产中的重要组成部分，其共有状态会因夫妻财产制选择不同而呈现差异。排除
彻底的分别财产制，在当今承认夫妻共有的财产制下包括以下两类：

１．夫妻双方均享有处分权的财产共有
在承认夫妻均享有法律主体资格的基础上，法律可以直接赋予夫妻双方对财产权利完整的共有，包括占

有、使用、收益、处分权能，即大陆法系国家所说的物权性质。这类夫妻财产制发挥效用的时间及于整个婚姻
关系存续期间。

在普通法上的“夫妻一体所有制”之下，瑏瑧双方对婚姻存续期间所得财产均享有完整的权利。瑏瑨 该制度下
的共有（ｃｏ－ｏｗｎｅｒｓｈｉｐ）实质上是普通法下财产共同保有（ｊｏｉｎｔ－ｔｅｎａｎｃｙ）的一种，夫妻双方均享有对方的
生存者财产权（ｓｕｒｖｉｖｏｒｓｈｉｐ　ｒｉｇｈｔｓ）。瑏瑩 美国部分州通过立法形式确立了夫妻共同财产制，其在夫妻双方均
享有包括处分权在内的完整财产权利上与适用普通法的州并无二致。瑐瑠

最典型的双方均享有处分权的夫妻财产制是大陆法系成文法下的“所得共同制”和“一般共同制”。前者
将婚姻关系存续中夫妻所得的财产，扣除因赠与或继承所得，规定为夫妻共同所有；后者确立的夫妻共有财
产范围不区分婚前婚后所得。这两种财产制下，实现共有分为两步：首先是一方基于法律行为或非法律行为
而取得财产权，成为单独的权利人；然后，经“逻辑上的一秒”，夫妻一方的配偶又基于夫妻财产制的规定，成
为该财产的共有权人。瑐瑡 我国的法定财产制即是婚后所得共同制，下文详述。

２．夫妻双方仅共享剩余财产分配利益或增值收益
与前述夫妻财产制相对，亦存在不具有处分权的利益共享模式。该模式下，仅赋予双方在停止采用该财

产制时，请求分配剩余财产或等额增值收益的权利。现行《瑞士民法典》和台湾地区民法中的“所得分配制”、
《德国民法典》中的“净益共同制”以及《澳门民法典》中的“取得财产分享制”均属于此类。

在“所得分配制”之下，夫妻各自所有、管理、处分其财产，于婚姻关系终了时，始将婚姻关系存续中夫妻
所得的财产合并，扣除债务及不列入分配的个人财产，再请求平均分配。瑐瑢 德国“净益共同制”（Ｚｕｇｅｗｉｎｎｇｅ－
ｍｅｉｎｓｃｈａｆｔ）与瑞士模式基本一致，虽然条文包含“共同”（ｇｅｍｅｉｎｓｃｈａｆｔ）字样，但与德国民法上习用的物权性
质的按份共有、共同共有等毫无关联。瑐瑣 《德国民法典》第１３６３条第２款规定：夫妻双方的所有财产，都不因
婚姻的存在而变成共同财产。这种模式下，夫妻双方在婚姻存续期间不存在共有财产，一方对另一方的财产
不享有处分权，只享有剩余财产分配请求权。
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瑏瑨

瑏瑩

瑐瑠

瑐瑡

瑐瑢

瑐瑣

《最高人民法院关于贯彻执行〈中华人民共和国民法通则〉若干问题的意见（试行）》第９０条。
“夫妻共同保有制”是由普通法“夫妻一体所有制”发展而来，二者在英文中均为“ｔｅｎａｎｃｙ　ｂｙ（ｔｈｅ）ｅｎｔｉｒｅｔｙ”，其区别在

于夫妻双方是否平权。“夫妻一体所有制”下由丈夫支配的占有、使用、收益、处分等财产权利，在“夫妻共同保有制”下实现了
夫妻共有。Ｓｅｅ　Ｇｅｒａｌｄ　Ｋｏｒｎｇｏｌｄ　＆Ａｎｄｒｅｗ　Ｐ．Ｍｏｒｒｉｓｓ，Ｐｒｏｐｅｒｔｙ　Ｓｔｏｒｉｅｓ，Ｆｏｕｎｄａｔｉｏｎ　Ｐｒｅｓｓ，Ｎｅｗ　Ｙｏｒｋ，２００４，ｐｐ．１００－１０９．

参见夏吟兰：《美国现代婚姻家庭制度》，中国政法大学出版社１９９９年版，第６６－６７页。

这是指作为共有人的生存者所享有的权利。共有一方或者合伙中的部分成员死亡后，其原有的财产和权利悉由生存
的一方或成员享有，该部分财产或者权利不发生继承。附带不可废止的生存者权利也是夫妻一体所有的关键特征。参见薛
波主编，潘汉典总审订：《元照英美法词典》（缩印版），北京大学出版社２０１３年版，第１３２０、１３３２页。

美国实行制定法夫妻共同财产制的州有八个，该制度与普通法夫妻共同保有制的差别仅在于不承认生存者财产权。

Ｓｅｅ　Ｇｅｒａｌｄ　Ｋｏｒｎｇｏｌｄ　＆Ａｎｄｒｅｗ　Ｐ．Ｍｏｒｒｉｓｓ，Ｐｒｏｐｅｒｔｙ　Ｓｔｏｒｉｅｓ，Ｆｏｕｎｄａｔｉｏｎ　Ｐｒｅｓｓ，Ｎｅｗ　Ｙｏｒｋ，２００４，ｐ．１０５．
参见贺剑：《论婚姻法回归民法的基本思路———以法定夫妻财产制为重点》，载《中外法学》２０１４年第６期。

参见邓学仁：《新法定财产制之抉择》，载《月旦法学》２００２年第１０期。

同前注瑐瑡，贺剑文。



按照《澳门民法典》第１５８２条规定的“取得财产分享制”，夫妻各自有权对婚前或选用该财产制前的自有
财产及其后取得的财产自由处分。停止采用该财产制时，为使夫妻各自在该制度有效期内所增加的财产相
等，财产增加数额较少一方有权从他方财产所增加数额与其本人财产所增加数额差额中取得一半，此权利为
因取得财产分享制所生债权。从本质上看，这种夫妻双方仅共享财产增值利益的法律调整手段，也应被视为
“分别财产制＋债权请求权”。

（三）我国夫妻共有股权行使的内容包含处分权
我国《婚姻法》确立的法定夫妻财产制是婚后所得共同制，夫妻对共同所有的财产，有平等的处理权。瑐瑤

这一规定说明了以下几点：第一，平等的“处理权”不限于“处分权”，共有权人享有包括占有、使用、收益、处分
在内的完整财产权利。这说明我国《婚姻法》上的夫妻财产共有与《民法通则》《物权法》上的共有规定具有一
致性。第二，夫妻双方并非仅享有纯粹债权性质的剩余利益分配或增值收益的请求权，有别于所得分配制。
第三，夫妻对共有财产权利的行使，即夫妻财产制规则的效用，覆盖整个夫妻关系存续期间，无需等到婚姻关
系终止才享有针对共有财产的分配请求权。瑐瑥 那么，夫妻双方对股权的共有也必然包含股权处分权，共有股
权行使可以发生在婚姻关系存续期间的任意时点。
我国法定财产制赋予夫妻对共同财产完整的财产权利，主要有以下几方面考虑：一是我国社会现实和法

律中长期存在的集体主义传统，使得《婚姻法》立法模式侧重于对夫妻整体财产权利的保护，而确认和保护个
人民事财产权利的观念形成与制度完善远远落后于《婚姻法》的制定与修正。二是我国婚姻家庭关系呈现整
体性的现实状态，在夫妻共有财产类型和数量有限的情况下，夫妻双方共同生活过程中取得并消费的财产难
以区分归属。三是我国妇女在婚姻家庭关系中通常处于经济弱势的地位，出于对妇女权益的有效保障，而不
得不通过法律对权利进行再分配以实现目标。

（四）夫妻共有股权行使的基本要素
夫妻共有股权行使可以从四个基本方面进行考察，分别是行使主体、行使条件、行使内容和行使效果。

将前三者进行不同组合，行使效果存在明显区别。
关于行使主体的类型，在传统社会的权利行使中强调夫权，而现代社会男女平权的确立，使得以性别来

区分权利行使主体失去意义。在商事活动中，交易相对人、参与到共同事业中的其他投资人并不一定了解财
产背后的共有关系，更难以探寻共有人之间的意思表示，相比之下更信赖客观的公示结果。按照商事法律规
范中公示规则的结果来区分，存在公示方和非公示方的区别。
关于行使条件，在婚姻法与商法规范不同视角的调整下，主要区别在于是否必须取得夫妻双方的一致意

见，这也是夫妻共有股权行使困境的表现，下文将对此详细分析。
关于行使内容，由于股权是多种权利组成的权利束，为了体现股权行使在目标和方式上的差异，需要对

股权整体进行拆分。我国《公司法》第４条列举了资产收益、参与重大决策和选择管理者这三项主要权能。
资产收益权是具有请求一定给付内容的典型财产性权利，包括股息红利收益和股权转让收益两类。参与重
大决策和选择管理者统称为管理性权利，具体包括表决权、股东（大）会召集权、查阅权、提案权、质询权等。
在广义上，对股权整体或者某项权能的处分，也是权利人基于其意思表示作出的行使行为，包括转让、出质、
信托、赠与等情形。因此，股权行使内容可分为资产收益权、管理性权利和处分权三大类。

二、商法与婚姻法调整差异下夫妻共有股权行使困境

（一）婚姻法共同财产制下股权行使的条件

１．股权在婚后取得或被约定为共有
如果夫妻双方约定股权为共有，但未约定共有财产如何行使，则需要遵循《婚姻法》关于夫妻共同财产的

行使规则。如果当事人未约定股权归属及由谁行使，则应当适用法定财产制，即婚后所得共同制。结合《婚
姻法》第１７条第１款和第１８条的规定，夫妻在婚姻存续期间所得股权为共有财产，婚后所得的遗嘱或赠与
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瑐瑤

瑐瑥

参见《婚姻法》第１７条第２款。

参见龙俊：《夫妻共同财产的潜在共有》，载《法学研究》２０１７年第４期。



合同中确定只归夫或妻一方的股权除外。瑐瑦

在股权本身之外，股权的投资收益产生后成为独立的法律客体。如果夫妻未约定投资收益归属，也应当
适用法定财产制。按照《婚姻法解释（二）》第１１条和《婚姻法解释（三）》第５条的规定，一方个人财产在婚后
投资取得的收益，如果不是孳息和自然增值，都属于夫妻共有财产；瑐瑧那么在法定财产制下已被认定为共有
财产的股权所产生的收益，也应当属于共有财产。瑐瑨 因此，对于共有股权的资产收益权而言，无论该权利由
谁行使，最终的收益都是共有财产。

２．夫妻对共有股权享有“平等的处理权”
《婚姻法》第１７条第２款规定：“夫妻对共同所有的财产，有平等的处理权。”该条款中的“处理权”是一个

非常模糊的概念，其不能等同于放弃某项权利的“处分”。对共有股权的处理既包括处分行为，也包含对资产
收益权、管理性权利的行使。

《婚姻法解释（一）》第１７条对财产处理行为进行了区分。该条第（一）项规定任何一方均有权决定的处
理行为，限于日常生活需要，即俗称的家事代理权。而股权行使显然不是日常生活需要，应当按照该条第
（二）项的规定，由夫妻双方平等协商，取得一致意见再行使。这一规定与《物权法》第９７条关于共同共有动
产／不动产的处分要求保持一致。

３．共有股权行使需要取得“一致意见”
“平等的处理权”并不意味着一方可以任意行使某项权能或者处分股权，仍需要双方平等协商再共同作

出决定。在股权行使之前，夫妻双方明示的共同意思表示能构成“一致意见”应无疑问。不过，亦存在一方在
未获得一致意见情况下擅自行使股权的情形。
一方面，《婚姻法解释（一）》第１７条第（二）项规定了“他人有理由相信其为夫妻双方共同意思表示的”情

形，这实际上是将特定情况下一方擅自行使股权的行为推定为具有“一致意见”。这种情形下，未实际行使股
权的一方，不得以不同意或不知道为由对抗善意第三人。具体如何认定此类情形以及善意第三人，还需要司
法实践中将相关规则精细化，后面会详细探讨。
另一方面，如果一方在行使权利之前已征求对方意见，但对方表示沉默，没有明示同意或不同意，这种情

况能否视为达成“一致意见”，有待探讨。如果一方擅自行使权利之后，另一方未作出明确相反的意思表示，
能否视为对行使股权一方行为的追认，亦不明确。

（二）商法公示规则下股权行使的条件及问题

１．股权行使主体严格依据公示结果确定
现在股权（股票）大多是记名且无形的，瑐瑩无法通过占有外观来判定归属及行使主体，那么必须通过法定

的公示方式判断。《公司法》第３２条第２款规定了股权行使的最基本条件：“记载于股东名册的股东，可以依
股东名册主张行使股东权利。”瑑瑠没有记载于股东名册的人，无法行使股权。多国立法均将股东名册作为公
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瑐瑦

瑐瑧

瑐瑨

瑐瑩

瑑瑠

参见《婚姻法》第１７条第１款、第１８条第（三）项。
《婚姻法解释（二）》第１１条：“婚姻关系存续期间，下列财产属于婚姻法第１７条规定的‘其他应当归共同所有的财

产’：（一）一方以个人财产投资取得的收益……”；《婚姻法解释（三）》第５条：“夫妻一方个人财产在婚后产生的收益，除孳息和
自然增值外，应认定为夫妻共同财产。”

股权投资收益不属于孳息，这一点比较明确。有争议之处在于，归属夫妻一方的股权投资收益是否可能属于自然增
值。“自然增值”在司法实践中被解释为因通货膨胀或市场行情变化而非因当事人主观努力产生的增值。而股权的资产收益
既有单纯因市场行情变化而取得，也有自己通过努力完成相关分析并科学决策而取得。这最终会影响一方的股权投资收益
归属。因此，有学者对《婚姻法解释（三）》第５条中收益的分类提出质疑。但是，这并不影响共有股权的投资收益归属，本文不
对这些争议展开分析。参见杜万华、程新文、吴晓芳：《〈关于适用婚姻法若干问题的解释（三）〉的理解与适用》，载《人民司法》

２０１１年第１７期；裴桦：《论夫妻一方婚前财产于婚后所生利益的归属》，载《当代法学》２００８年第５期。

以下分析仅针对记名股票，无记名股票在现实中存在较少，不单独讨论。

这一条文的规定仅揭示了商法规范中股权行使的最基本条件，其他的限制性条件可能产生于组织体内部或者股东之
间经法律确认的协议约束，也可能源于《证券法》及证券市场监管规则。



司行使股权的依据。瑑瑡 在我国目前的实践中，对于非公众公司（包括有限责任公司和非公众股份有限公司）
的股权、非上市公众公司发行的非公开转让的股份，其归属及行使主体公示依赖置备于公司的股东名册。对
于上市公司和非上市公众公司公开转让的、已在中国证券登记结算公司（以下简称“中登公司”）登记的股票，

由中登公司定期提供股东名册。

登记机关登记是除股东名册记载之外的另一种公示方式，有以下两种情形：

一是市场监管部门负责的工商登记。通常认为，股东名册具备股权归属确认的推定性效力；瑑瑢而对外公
开的工商登记真实性保障最强，即股权未经登记不得对抗第三人。股份有限公司的工商登记仅载明发起人
而非最终股东的情况。按照《公司法》和《公司登记管理条例》的规定，公司应当将有限责任公司股东或者股
份有限公司发起人的姓名或者名称向公司登记机关登记，提交的材料中包括股东／发起人的主体资格证明或
者自然人身份证明。瑑瑣 这些规则没有明确指出是否允许直接登记为共有。而在商事登记实践中，市场监管
部门为了明确公司的收益分配和责任承担，只允许将一定比例股权登记在一人名下。瑑瑤

二是股票在中登公司集中登记存管，包括上市公司股票和可公开转让的非上市公众公司股票。《证券
法》第１６６条确立账户实名制原则，中登公司应当按照规定以投资者本人名义开立证券账户。现在的证券账
户全部实现“一码通”，个人开立的证券账户与其身份证或其他有效证件号码对应，企业开立的证券账户与其
统一社会信用代码对应，一个账户只能对应一个号码、一个主体，不存在多人共有或共享账户的情形。

２．现行商法规则无法体现股权共有
我国《公司法》及司法解释的条文中没有出现“共有”二字。自然人享有的股权都记载在确定的个人名

下，并不考虑其背后的共有关系。我国商事法律规范对股权共有问题选择了集体回避，更遑论共有股权如何
行使。反倒是《婚姻法》司法解释提到了共有股权分割、股权投资收益共有等问题。
理论上，股权公示同时记载双方名字，是明确股权共有关系最直接的方式，在此基础上才能实现调整共

有股权行使的目标。不动产的产权登记就允许登记为共有。然而，基于夫妻共同财产制形成的股权共有关
系，完全无法在股东名册或者市场监管部门、中登公司的登记中反映。除非实质上的共有人另行通过协议或
其他方式约束公示股东的行为，否则从法律规范层面看，公示股东行使股权不受其他人意见左右。

这种做法从表面上看严格遵守了商事外观主义，有利于登记机关明确股权收益和股东责任。可一旦当
事人基于共同财产制提出股权共有确认的要求，进而主张行使相应的权利，则会使得公示方的行使陷入困
境，最终导致通过商法规范调整共有股权行使的目标落空。

相比之下，《日本商法典》第２０３条和我国台湾地区“公司法”第１６０条均将股权共有法定化，并且规定，

在股权共有的情况下，共有人负连带缴纳股款的义务，且应确定一人为行使股东权利的人。瑑瑥 这样一来，股
权共有被法律所认可，由谁行使共有股权的问题亦能得到明确。

（三）股权行使困境的成因：婚姻法与商法调整路径差异

１．二者调整对象差异影响股权行使
私法观念中的“人”以法律地位上平等的自然人为模型，而且都是具有理性判断能力的“理性人”。公示
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瑑瑡

瑑瑢

瑑瑣

瑑瑤

瑑瑥

例如英国２００６年《公司法》（Ｃｏｍｐａｎｙ　Ａｃｔ　２００６）第１１２条（源于１９８５年《公司法》第２２条）、《韩国商法》关于有限公司
持份转移的第５５７条、日本２００５年新《公司法》第１２４条和第１３０条等。

公司法学界将股东名册的效力归纳为“推定性效力”。参见王东敏：《股东名册与公司登记机关的登记对股权确认的
意义———对公司法第三十三条的理解与适用》，载《人民司法》２００６年第８期；张双根：《论有限责任公司股东资格的认定———

以股东名册制度的建构为中心》，载《华东政法大学学报》２０１４年第５期。

参见《公司法》第３２条第３款、《公司登记管理条例》第２０条第２款。

笔者通过咨询北京市市场监督管理局的工作人员，得知了这一实际情况。相关工作人员表示，这种做法的依据是原
国家工商行政管理总局发布的内部指导文件。

《日本商法典》第２０３条规定：第一，共同认股者，负连带缴纳股款的义务；第二，股份属数人共有时，共有人应确定一
人为行使股东权利的人；第三，无股东权利行使人时，公司对共有人所发出的通知或催告，对其中一人发出即可。我国台湾地
区“公司法”第１６０条规定：“股份为数人共有者，其共有人应推定一人行使股东之权利。股份共有人，对于公司负连带缴纳股
款之义务。”



本质上属于财产法规则，其调整对象并不限于特定身份主体，而是所有平等的“理性人”，所以其识别股权的
结果严格采取商事外观主义，不会因夫妻身份特殊而改变。
夫妻财产制的适用以夫妻身份关系为前提，身份社会否认“均质强者”的假设。瑑瑦 具有夫妻身份的人不

是私法观念上抽象的人，即使法律赋予双方平等地位，仍然有强势和弱势之分。因为社会观念、生理机能等
方面的差异，夫妻在婚姻家庭中的角色和贡献不同，突出表现为双方的经济地位存在强弱差别。比如一方持
有股权获得大量投资收益，而另一方则长期操持家务。夫妻财产制在调整夫妻股权关系的过程中，必然要体
现这些差异。瑑瑧 将特定的股权及其收益识别为夫妻共有财产，要求“一致意见”下行使股权，实际上是在保护
经济地位弱势的一方。

２．二者制度价值不同影响股权行使
婚姻法规范强调维护婚姻家庭关系的和谐稳定，那么夫妻财产制的设计应以人伦秩序为基础，体现身份

法与团体法属性。如果一方要行使股权，则意味着将股权的效力及于夫妻关系之外的主体，这最终影响到夫
妻共有的财产权利得失或者形态变化。因此，夫妻一方对共有财产享有的权利并不是绝对不受限制的，股权
行使决策需要取得双方的“一致意见”。
各类财产法规则，尤其是借助公权力完成的登记公示规则，核心功能在于保护市场秩序与交易安全。夫

妻共同财产制下的股权共有未经公示，如果该财产未进入流通领域，即意味着其归属与第三人的信赖利益及
交易安全无涉。瑑瑨 但是，股权本身的价值体现于对权利的行使，即使其不在市场上流转，股东也需要定期参
与公司的内部管理决策。更何况公众公司股票具有极强的流通性，交易非常频繁。这些行为的法律效果必
然超出夫妻双方，使得股权不得不采取名册记载和登记的方式进行公示，充分体现商事活动中的外观主义，
以保证商业活动的效率。因此，与一般动产或不动产相比，股权行使的便利性、第三人的信赖利益以及交易
安全更加重要，这才有了商法规则下不要求“一致意见”的行使模式。

三、商法与婚姻法共同作用下夫妻共有股权行使效果

公示方在取得一致意见之后行使股权，方可同时满足婚姻法与商法规范的要求。这是夫妻共有股权行
使最标准的情形，其法律效果受到各方当事人的认可。如果非公示方能获得公示方出具的授权委托书，则既
能证明一致意见，又能获得公示信赖，此时非公示方实际上是代公示方行使，通常也不会引起争议。
夫妻共有股权的行使效果在以下两种情况存在争议：第一，非公示方不具有商法规范要求的股东资格，

能否以自己的名义行使资产收益权。第二，公示方在未达成一致意见时处分股权，在商法规范层面没有障
碍，但不符合我国法定财产制的要求，其法律效果需要重点分析。

表１：夫妻共有股权行使的类型

行使主体 行使条件

行使内容

资产收益权

主动 被动
管理性权利 处分权

公示方
一致意见 √ √ √ √

无一致意见 ？ √ √ ？

非公示方
一致意见 ？ √ × ×

无一致意见 × √ × ×
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瑑瑦

瑑瑧

瑑瑨

参见马俊驹、童列春：《身份制度的私法构造》，载《法学研究》２０１０年第２期。

参见裴桦：《夫妻财产制与财产法规则的冲突与协调》，载《法学研究》２０１７年第４期。

参见孙超：《论夫妻共有财产的公示与处分———兼议〈物权法〉与〈婚姻法〉的冲突和协调》，载《山东法官培训学院学
报》２０１８年第４期。



（一）资产收益权行使的法律效果
行使资产收益权的目标，在于使夫妻双方从共有股权中获得利益。在行为模式上，既有被动地接受，也

有主动地请求。对于夫妻任意一方被动接受资产收益而言，无论夫妻间是否达成了一致意见，该收益最终都
会归入共有财产，即产生归属于夫妻双方的法律效果。
资产收益权主动行使通常与管理性权利（利润分配决议）和处分权（转让股权）相伴。非公示方单独行使

此二项权利无法获得认可。如果夫妻间不存在一致意见，给付收益一方（支付股权转让对价的股权继受者或
支付股息红利的公司）通常不会认可非公示方的请求。至于如何认定一致意见存在，法律没有规定，当事人
只能根据交易习惯判断，非公示方的收益支付请求能否实现不确定。公示方处分股权主动实现资产收益权，
会导致夫妻共有财产数额和形式变化，在未取得一致意见的情况下，法律效果也存在不确定性。

权利人通过书面或口头方式请求资产收益给付无法实现的情况下，会通过诉讼或仲裁方式解决。这需
要考虑主体适格的问题，具有股东资格的主体适格，而非公示方不具备这一条件。对于请求公司分配利润案
件而言，除非存在违法滥用股东权利导致公司不分配利润的情形，股东起诉还需要提交载明具体分配方案的
决议作为证据，瑑瑩这必然增加了非公示方行使权利的难度。

（二）管理性权利只能由公示方行使
管理性权利不能完全视为依据身份而享有的权利，其也具有财产权属性。因为在公司治理过程中，股东

通过行使该权利而间接实现股权增值和资产收益分配。瑒瑠 而夫妻共同财产制对股权的调整，限于直接影响
共有财产数额增减的行为，比如直接获得资产收益或者直接处分股权，无法触及商事组织内部治理。

对于我国非公众公司而言，股东人数不超过２００人，在公司设立和经营管理过程中体现出一定的人合
性。交易相对人、其他股东信任的是股东个人，而非股东背后婚姻关系的配偶。对于公众公司而言，有权参
加股东大会并行使权利的主体，必须记载于中登公司提供的股东名册中。
公示方依据公示结果参加股东（大）会并行使管理性权利时，公司和该公司的其他股东无需审查公示方

的婚姻关系。如果他们对公示方的身份有质疑，应当在其行使权利前更正公示结果。当然，公示结果只是证
明权利行使主体的初步证据。如果其他相关权利人能证明股东名册或者登记结果存在错误，可以向公司或
者登记机关提出并请求更正。

由于婚姻法规范无法介入管理性权利的行使，且非公示方不具有股东资格，即使夫妻达成一致意见，在
公示方具有完全民事行为能力的情况下，非公示方非经明确授权也无法行使管理性权利。

（三）公示方处分共有股权的法律效果
对股权整体进行处分，只有在公示上完成变更，才能实现处分的法律效果。而非公示方无法以自己的名

义完成公示变更。如果只处分股权的收益权、表决权，虽然可以避开公示的变更，但这种处分仅产生合同之
债的法律效果。基于合同的相对性，非公示方的签署无法约束具有股东资格的公示方，因此收益权、表决权
处分合同也需要公示方来签署。

既然确定了应由公示方来执行股权处分行为，如果其在处分前征求了配偶的意见并达成一致，该处分行
为的效力无需质疑。如果公示方违背“平等处理财产”的理念，没有取得“一致意见”擅自处分股权，这就是夫
妻共有股权行使困境的核心所在。
实践中关于夫妻共有股权的大量争议案例，基本都涉及公示方擅自处分共有股权。甚至在最高院作出

的裁判文书中，也对公示方擅自处分股权是否属于无权处分以及该行为的效力认定存在分歧。有观点认为，

股权的各项具体权能应由股东本人独立行使，股权合法转让主体也是股东本人，而不是其所在的家庭；瑒瑡在
夫妻共有股权尚未进行分割时，另一方不能以此主张其已经成为该公司的股东。瑒瑢 这体现了对公示方独立
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瑑瑩

瑒瑠

瑒瑡

瑒瑢

参见《公司法解释（四）》第１４条、第１５条。

一方面，促进公司规范经营管理，有助于公司资产增值；另一方面，通过投票、决议等形式行使股权，才能实现税后利
润、剩余财产分配。

参见最高人民法院民事判决书（２０１４）民二终字第４８号。

参见最高人民法院民事裁定书（２０１４）民申字第２１９５号。



行使股权的认可，前述许荣华案的一审、二审判决便是遵循了这一路径。与之相反，也有观点认为，非公示方
不作为的默示不属于法律规定可视为意思表示的情形；瑒瑣未征求对方意见或者意见不一致的，另一方不得处
分，擅自处分违反了夫妻共有财产关系的基本准则，构成无权处分。瑒瑤 这种裁判观点说明，公示方处分股权
也需要征求夫妻另一方的意见。

四、夫妻共有股权行使规则的完善

面对股权这样需要登记的、经常处于交易流转状态的财产类型，婚后所得共同制下的夫妻共有如何在公
示中得到反映，共有权利行使的争议如何化解，如何保障真实权利人和善意交易相对人的合法权益。这些问
题对社会造成的冲击不容小觑。瑒瑥 在我国法定财产制不会改变的情况下，解决上述问题，需要将商法与婚姻
法相结合，从而提炼更精细化的规则。

（一）商法与婚姻法兼容：改进股权公示规则以呈现共有状态
为了保障非公示方合法权益，应对可能存在的公示错误，需要将公示制度与夫妻财产共有兼容，以呈现

共有状态以及共有关系变化，并事先明确由谁执行共有股权行使，将“一致意见”的表达前置化、公示化。

１．股权公示规则改进的主要内容
股东名册和登记应当允许载明股权为夫妻双方共有，将二人名称并列记载，同时指明其中一方为行使股

东权利的执行人。如果存在授权夫妻以外的第三人瑒瑦行使权利的情形，应当一并注明。公示中也可以仅将
夫妻一方记载为股东，并备注该股权为夫妻共有。股权证明文件可以借鉴不动产产权证书的记载方式，明确
夫妻各自对这一笔股权的持有比例；如果不注明则视为共同共有。

首先，要将股权共有法定化，在民法典相关条文中将共有客体扩展到广义的财产权（目前《物权法》规定
的共有客体限于所有权、用益物权和担保物权），在《公司法》中设置股权共有的规则，将股权共有事项作为股
东名册中需要明确记载的内容。

其次，对《公司登记管理条例》及各类行政规章、规范性文件中涉及股东名称登记的条文进行完善。我国
学界近年来一直在推动商事登记制度的改革，甚至有学者提出“建立股权代持登记制度”的观点。瑒瑧 那么，在
登记制度中规定夫妻股权共有，也并非不可尝试。比如修改现行《公司登记管理条例》第三章中的内容，明确
将共有关系是否存在作为股东名称登记中的选项。如果登记显示为共有关系，应当进一步说明共有的类型，

以及由谁来执行共有股权的行使。

２．股权公示呈现共有的程序和问题
在公示上呈现共有包括两种情形，一种是在公司设立或增发新股的情况下，直接在初次记载或登记中呈

现共有，另一种是将现有记载在一方名下的股权变更公示为共有。

与一般不动产共有公示相比，股权共有公示更为复杂。婚后在房产证上加名十分常见，这是因为原登记
方自己就能够决定，而原公示方却不能擅自决定变更股权公示。如何实现股权共有公示，在程序上分为三
步：第一，股东（大）会决议；第二，完成或变更股东名册记载；第三，以公司（包括设立中公司）的名义向登记机
关办理登记。即使未就此召开股东（大）会，也可以凭借其他合法途径取得的各位股东书面声明材料，来证明
其他股东对此共有公示无异议。

若其他股东存在异议，应当在公司章程框架下寻求内部解决。在有限责任公司中，更改股东名册记载及
工商登记是否需要经过股东会决议？如果该公司其他股东存在异议，是否能针对股东名称变更主张优先购
买权？有限责任公司股东名称的变更需要在公司章程上变更记载，这必须经过股东会会议决议，而且要经过
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瑒瑣

瑒瑤

瑒瑥

瑒瑦

瑒瑧

参见最高人民法院（２０１３）民申字第２５０５号。

参见北京市第二中级人民法院民事判决书（２０１５）二中民（商）终字第０２８５４号。

同前注瑐瑢，邓学仁文。

经授权的第三人行使股东权利，多存在于表决权征集、表决权委托、表决权信托的情形中。股东名册记载和商事登记
的变革，最好能一并解决这一问题。限于篇幅，对此不展开讨论。

参见蒋大兴：《商事登记制度的结构性改革》，载《工商管理研究》２０１３年第７期。



代表三分之二以上表决权的股东通过。变更记载并不等同于股权对外转让，原公示方仍然对其原份额享有
“平等的处理权”，其他股东不能对涉及变更公示的股权主张优先购买权。如果最终无法获得股东会决议通
过，该份股权归属于原公示方享有，另一方不得行使股东权利，无权转让股权。但不排斥非公示方获得资产
收益，以及离婚时对股权的分割。
双方如果愿意将股权作为共有财产，那么就需要通过以上程序完成公示。如果不愿意走这些繁琐的程

序，或者预计在程序上可能存在障碍，也便于当事人尽早通过财产约定的方式，分享股权收益权及其他财产
权利，以保障无法获得共有股权公示一方的权益。

（二）商法与婚姻法适用竞合中的规则优先与并存：区分管理性权利和处分权的行使
多年以来，学者在探讨股权的性质时仍在作财产权和身份权（人身权）二分，进而将这种区分带入对股权

内涵的分析。尤其是一旦提及参与重大决策和选择管理者等管理性权利，便过分强调其人身专属性。瑒瑨 实
际上，这种区分无助于解决股权行使问题：一方面，包括管理性权利在内的股权诸多权能都同时具备财产权
和身份权属性，无法截然划分；另一方面，这种划分无法反映股权行使的目标。
因此，对股权内涵的区分应当基于其财产权属性，按照股权行使的阶段和目标划分为管理性权利和处分

权。《澳门民法典》关于夫妻财产制度的规定中，就明确将二者区分：管理性权利行使位于“婚姻对夫妻双方
之人身及财产之效力”一章的一般规定中，婚后共同财产由获得该财产的夫妻一方各自管理；针对财产处分
权的规定，则位于该章关于“财产制度”的具体规定中，当事人选择的夫妻财产制不同，处分权行使规则亦不
同。瑒瑩

管理性权利行使的对象是公司，主要发生在公司内部治理的过程中。行使目标在于约束“所有权－经营
权”分离状态下的经营管理权，从而间接实现财产权益。处分权行使的对象是公司其他股东或外部第三人，
少数情况下允许公司回购股权，行使过程并不限于内部治理。其中，转让股权是直接获取收益的方式。
然而，夫妻共同财产制并不关心商事组织的内部治理。如果对每一次管理性权利的行使都要求夫妻一

致意见，反而不利于股东权益保护和商事经营效率的实现。因此，涉及公司内部治理的管理权行使应当遵循
商法规范优先，依股东名册主张行使股东权利，婚姻法关于股权行使一致意见的要求，不应苛责于管理性权
利的行使。当涉及处分权行使时，尤其是公示方擅自处分共有股权可能对另一方及共有财产造成损害，应当
对股权处置设置双重门槛，同时适用婚姻法和商法规范。不能片面强调商事外观主义，而忽视财产权规则上
权利共有的实质。

（三）商法与婚姻法综合运用：公示方擅自处分共有股权规则的完善
公示方擅自处分股权的裁判结果存在分歧，认为该行为有效的，通常只考虑了商法公示规则。非公示方

仍然会依据婚姻法规范主张自己对共有财产应享有的权利受到侵犯，从而拒绝追认并主张处分行为效力瑕
疵。因此，处理此类纠纷，必须将商法和婚姻法规范综合运用。

１．公示方擅自处分共有股权不属于表见代理行为
《婚姻法解释（一）》第１７条第（二）项在判断公示方擅自处分共有财产的效力时，借鉴了表见代理瑓瑠的法

律效果：处分相对人有理由相信，处分行为是夫妻双方共同意思表示的，另一方不得以不同意或不知道为由
对抗善意第三人。表见代理之下的代理行为有效，行为效果直接归属于被代理人，善意的交易相对人取得财
产是继受取得。亦有法官坚持“善意第三人信赖者本质上乃为配偶一方对夫妻共同体的代理权，而并非对物
权公示所展示出的权利外观的信赖。”瑓瑡

在夫妻均为完全民事行为能力人的情况下，针对夫妻共有股权的处分，并不存在法定代理的情形。假设
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瑒瑨

瑒瑩

瑓瑠

瑓瑡

同前注瑏瑢，梁开银文；另参见杜甲华：《未经一方同意的夫妻共有股权转让合同效力的认定》，载《社会科学辑刊》２０１４
年第６期。

《澳门民法典》第１５４３条规定了管理性权利的行使，第１５８２条、第１６０１条分别规定了“取得财产分享制”和“分别财
产制”之下的处分权行使，“共有财产制”之下的处分权行使规定在第１３０７条关于共有财产处分的条文中。

表见代理被规定在《民法总则》第１７２条：“行为人没有代理权、超越代理权或者代理权终止后，仍然实施代理行为，相
对人有理由相信行为人有代理权的，代理行为有效。”《合同法》第４９条也有相似规定。

同前注瑑瑨，孙超文。



公示方与非公示方之间存在代理关系，那也只能是意定代理。意定代理的成立需要被代理人明确授权。而
且，表见代理的代理权外观形成与被代理人具有关联性，即被代理人具有可追责性。瑓瑢

然而，非公示方与股权公示方并不存在授权与被授权的关系，且公示方取得公示外观也与非公示方无
关，二者之间并不构成意定代理关系。那么，将《婚姻法解释（一）》第１７条的法律效果运用到夫妻共有股权
处分上，即认定公示方擅自处分共有股权在特定情形下构成表见代理，在逻辑上是值得推敲的。

２．公示方擅自处分共有股权构成无权处分
参照《物权法》第９７条针对共同共有不动产或者动产处分的规定，在没有另行约定的情形下，夫妻共有

股权处分也需要经过全体共同共有人同意。《婚姻法解释（一）》第１７条第（二）项也强调处分时的一致意见。
但现有条文并没有明确，共有人未取得其他共有人同意而处分共有财产是否构成无权处分。有观点认为，出
卖人为共有人之一，不属于无权处分，但存在权利瑕疵，出卖人应当依据《合同法》第１５０条的规定对买受人
承担权利瑕疵担保责任。瑓瑣 亦有观点认为，擅自处分共有财产的行为属于无权处分。瑓瑤

相比之下，《澳门民法典》第１３０７条的规定就明确得多：“共有人如未经其余共有人同意而对整个共有物
或共有物之特定部分作出处分或在其上设定负担者，视为对他人之物作出处分或设定负担。”将擅自处分共
有财产视为处分他人之物，这也就是无权处分。
如果非公示方在事后追认或者默示不反对公示方的行为，那么处分行为有效，受让人继受取得股权。如

果非公示方拒绝追认，则处分行为无效。在受让方被认定为善意相对人的情况下，其有理由相信股权处分是
夫妻双方共同意思表示，需要考虑善意取得制度的适用。此时，公示方擅自处分股权的效力瑕疵得到补正，
非公示方不予追认或处分无效的主张将得不到支持。

３．公示方擅自处分共有股权适用善意取得规则
在股权处分问题上，《公司法解释（三）》多次参照适用《物权法》第１０６条的善意取得规则，以保障真实权

利人和善意受让人的权益，主要包括：第一，名义股东与实际出资人之间，名义股东处分股权不被实际出资人
认可；第二，股权“一股二卖”的情况。但是，善意取得规则适用的前提是“无权处分”，而这两种情况能否将公
示方处分股权认定为“无权处分”，质疑一直存在。
真正属于无权处分的公示方擅自处分夫妻共有股权，却并没有直接体现在关于《公司法》的司法解释中。

这种情形与“一股二卖”相去甚远，而“公示方－非公示方”与“名义股东－实际出资人”却有相似之处，即都存
在公示权利人与真实权利人不一致的情况。不同的是，夫妻共有股权关系中，股权的出资可能是用公示方的
个人财产，也可能是用夫妻共同财产，公示方必然参与到取得股权的过程中；名义股东和实际出资人的关系
中，名义股东不是出资人，二者之间也不存在财产共有关系。
适用善意取得规则的核心，在于如何判断善意。这需要考虑处分相对人是否知悉公示方（处分人）的婚

姻状况和共有财产安排，进而判断是否有理由相信公示方提供的一致意见。处分相对人对交易的注意义务
应当与交易规模大小相称。具体而言，可以从以下几个方面来判断：
第一，处分相对人在合同缔结和履行过程中应主动审查。由于非公众公司的股权不是标准化证券产品，

处分人和处分相对人在订立股权处分协议时存在直接磋商。处分相对人可以利用这个机会，主动审查处分
人的婚姻状况和共有财产安排。具体而言，处分相对人有权要求公示方出示证明夫妻关系状况、非公示方同
意处分股权的书面材料。为了保证材料的真实性，可以要求公示方对相关材料进行公证。瑓瑥

第二，处分相对人与股权处分人之间的特殊关系。这种特殊关系的范围比较广，亲友、同事、同学、长期
的生意伙伴等均有可能列入，关键是看处分人和相对人的相互熟识程度。在具有特殊关系的情形下，通常不
难发现公示背后的夫妻共有关系，进而有能力判断处分行为是否是基于一致意见。实践中经常出现作为财
产权公示方的丈夫把股权等财产转让给“小三”，受让人明显不具有善意，法院通常认定转让协议无效，非公
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瑓瑣

瑓瑤

瑓瑥

参见汪渊智：《代理法论》，北京大学出版社２０１５年版，第１１４－１１９、３７７－３８５页。

梁慧星：《如何理解合同法第五十一条》，载《人民法院报》２０００年１月８日，第３版。

参见韩世远：《合同法总论》（第３版），法律出版社２０１１年版，第２１８－２１９页。

同前注⑥，吕宏庆文。



示方有权主张不当得利返还。在有限责任公司的股权对外转让过程中，公司其他股东行使了优先购买权，那
么可以推定优先购买权人和处分人之间具有特殊关系。
第三，处分相对人知道或应当知道股权公示背后的夫妻共有关系，但对于“一致意见”的判断上，因为公

示方的行为而陷入意识错误。比如，受让人需要证明，公示方借用或偷拿非公示方的身份证件并伪造授权书
及其他书面文件，甚至雇请他人假冒配偶一同办理转让、质押事宜，骗取交易相对人和登记机关的信任。瑓瑦

如果展示的“一致意见”能让一般人信服，则可能认定相对人具有善意；如果“一致意见”明显不成立，股权受
让人还与公示方进行交易，则很难说其具有善意。
第四，处分相对人受让股权的价格。如果公示方以不合理低价转让股权，则明显侵害了非公示方的财产

权益，双方在处分前达成一致意见的概率相对较低。
（四）商法优先的特殊情形：夫妻共有公众公司股权行使规则
前面分析的各种制度完善方案，都是在力图实现商事活动中夫妻财产关系的实质公平。对于仍具有人

合性的有限责任公司、具有封闭性的非上市股份公司而言，这些规则虽然略显繁琐，但可以更有效保障出资
人的权利。而对于公众公司股权行使而言，根据《证券法》第１２０条的规定，按照交易规则进行的交易，不得
改变其交易结果。商事金融活动的效率、市场交易安全以及金融交易监管便利的制度价值，要高于夫妻共有
财产权利保障的制度价值。如果放弃前者而着重保护后者，那么需要在账户公示层面设置夫妻共有股票的
规定，要求每一笔股票买卖行为的作出都必须取得夫妻双方一致意见。这将会大大降低交易效率，甚至影响
场内集中交易的连续性、不可逆性与安全性。
因此，公众公司股权行使应当坚持《证券法》及证券监管规则的特殊要求。一方面，要落实证券账户实名

制、“一码通”，不允许多人共有一个证券账户，必须明确由夫妻一方持有股权并完成公示，不考虑出资财产来
源及出资意思表示；另一方面，公众公司股权的管理性权利和处分权只能由公示记载的股东行使，非公示方
不得干涉。但股权转让收益、股息红利可纳入夫妻共有财产。

五、余论：商法规范与婚姻法规范的关系

前文阐释了夫妻共有股权的内涵，在目前法律制度下的行使困境，以及行使规则完善方案。但要解决这
些出现在部门法交叉边缘地带的法律问题，最终需要深入到具体规则背后，挖掘部门法之间的关系。
商事法律制度与婚姻家庭法律制度产生交集的情况主要有两类：一是发生在各类商事组织经营权、财产

权与夫妻财产制之间的问题，以本文所探讨的夫妻共有股权行使纠纷为代表；二是金融机构通过商业运作促
进家庭财富传承过程中产生的问题。后者在我国尚处于起步阶段，出现的纠纷和理论争议远少于前者。因
而，针对前者的分析基本能反映当下我国商法和婚姻法关系的基本范式。
从夫妻共有股权行使角度分析商法和婚姻法的关系，表面上是商法股权公示／行使规则与夫妻共同财产

制中共有财产处理规则的比较，实际上还需要将二者与财产法共同共有规则结合。分析的过程，需要以普遍
性和特殊性的辩证关系为基础。在逻辑上，将两类不同法律规范相比较，若其中之一的构成要件要素为另一
规范所包含（即该另一规范具备前一规范全部构成要件要素外，还具有前一规范不具有的构成要件要素），则
认为该另一规范相对于前一规范具有特殊性。瑓瑧 因此，财产法共同共有规则和婚姻法共同财产制规则，财产
法上动产公示／转让规则与商法股权公示／行使规则，均构成一般法和特别法。
在仅涉及一般动产、不动产的婚姻家庭财产纠纷中，也面临着夫妻财产制规则与民法中物权法、合同法

等财产法规则的选择问题。学界认同二者之间存在法律冲突，在财产归属、物权变动、权利行使、债务分担、
财产赠与等方面呈现出不同的冲突类型。瑓瑨 如何协调这些法律冲突，主要存在三条路径：一是特别法优先适
用，坚持以夫妻伦理关系为中心，民法共同共有原理只是夫妻财产制的表象；瑓瑩二是一般法适用时的限制与
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瑓瑨

瑓瑩

同前注瑑瑨，孙超文。

黄茂荣：《法学方法与现代民法》（第５版），法律出版社２００７年版，第２１０页。

同前注瑑瑧，裴桦文。

参见赵玉：《司法视域下夫妻财产制的价值转向》，载《中国法学》２０１６年第１期。



变通，限制物权公示原则在夫妻财产共有领域的适用，或将其变通适用；瑔瑠三是强调一般法的普遍性，为了交
易安全，婚姻法单方面调整，以“债”的方式回归民法体系。瑔瑡 无论选取哪一条路径，本质上都是基于一般法
与特别法适用的基本法理：特别法优先于一般法适用，但在特别法没有规定时应当适用一般法。
但在夫妻共有股权纠纷中，一般法与特别法的认定及适用更为复杂。虽然婚姻法和商法规则相对于财

产法规则都处于特别法地位，而且在共有股权的行使条件上存在交集，但是共同财产制和股权公示／行使规
则并不存在包含关系，其也就不构成逻辑上的“一般法－特别法”。不过，在交集的情形下，系争规范分别拥
有另一规范所不具有的构成要件要素，仅就它们所特有要件而言，相对于对方取得特别与普通的关系。瑔瑢

针对管理权行使，相对于只强调平等处理权的共同财产制而言，《公司法》第３２条“依股东名册主张行使
股东权利”属于特别规范。针对处分权行使，《公司法》股权转让规则具有普适性，但其中并未规定股权共有，
进而无法准确调整共有股权处分；而《婚姻法》关于共有财产处分需取得一致意见的规定，限于特定主体、特
定夫妻财产制下，相对具有特殊性。因此，婚姻法和商法的关系需要根据调整对象不同而变化，进而引起规
范竞合时特别法优先适用或二者同时适用的差别。
除了在逻辑层面进行解释，立法者或是裁判者根据制度利益衡量与法律情境相结合原则的要求，比较各

制度的核心价值，在复数制度中作出妥当选择。瑔瑣 商法相关制度的核心价值在于提高商事交易活动的效率、
保障安全，故而多采用严格的外观主义来判断权属和行使主体；婚姻法共同财产制规则的核心价值，则在于
婚姻家庭和谐的人伦秩序，这就需要照顾弱势一方，实现实质公平。因此，对于具有明显人合性的有限责任
公司，股权公示上有能力实现商法与婚姻法的兼容，将股权行使“一致意见”的表达前置化、公示化；对于公众
公司的股权行使，则应当侧重于证券市场交易效率与安全保障的制度价值，设置商法优先的特殊规则。
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