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摘  要 

在我国公司资本认缴制下，股东与债权人间利益失衡，为保护债权人的利益，应对增资股东的补充赔偿

责任体系进行完善。增资股东出资期限届满，根据债权代位权以及债权平等原则，其应对增资前产生的

公司债务之债权人承担补充赔偿责任。增资股东出资期限未届满时，债权人可通过请求增资股东出资加

速到期进而承担补充赔偿责任。当前实务中股东出资加速到期的一条重要路径脱胎于破产法原理，公司

法上的股东出资加速到期适用条件应当与破产法有所区分。 
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Abstract 
Under the capital subscription system of Chinese companies, there is an imbalance between the in-
terests of shareholders and creditors, and in order to protect the interests of creditors, the sup-
plementary liability system for shareholders who increase their capital should be improved. Upon 
the expiration of the capital contribution period, the shareholder shall be liable for supplementary 
compensation to the creditors of the company’s debts arising before the capital increase in accor-
dance with the principle of subrogation of creditor’s rights and equality of creditor’s rights. When 
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the period of capital contribution by the shareholder of the capital increase has not expired, the 
creditor may request the capital contribution of the shareholder to accelerate the expiration and 
thus bear the supplementary liability for compensation. In current practice, an important path for 
the accelerated maturity of shareholders’ capital contributions is derived from the principles of the 
bankruptcy law, and the applicable conditions for the accelerated maturity of shareholders’ capital 
contributions in the company law should be different from those of the bankruptcy law. 
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1. 问题提出：从一则案例谈起 

1.1. 案情简介 

2012 年黄某某、冯某对森茂公司等的债权届期，2014 年朱某某增资入股森茂公司，2015 年黄、冯

二人凭生效法律文书申请执行，2017 年在森茂公司清偿不能的情况下，经二债权人申请，法院追加朱某

某为被执行人，朱某某提起执行异议之诉。 
该案一审法院认为：不论是设立出资的股东抑或增资的股东均负有法定的足额缴纳认缴出资的义务，

股东应否对公司债务承担责任的界限，并不在于增资的时间点，而在于其认缴的出资额度。《最高人民

法院关于民事执行中变更、追加当事人若干问题的规定》(以下简称《执行变更、追加规定》)第 17 条规

定亦未以公司增资前后划分股东的责任承担，仅设立“未出资或未足额缴纳出资”的适用门槛与《公司

法》以及相关解释的立法精神一致。1 
二审法院则持不同观点，认为瑕疵增资的股东仅对公司注册增资后的产生的债务承担责任，对增资

前公司因交易所产生的债务不承担相应责任，并认为债权人对于债务人责任能力的判断应以债权形成时

的公司注册资本以及股东出资情况为依据。2 

1.2. 观点分歧 

一般而言，当作为债务人的公司无法清偿到期债务，同时其股东存在未履行出资义务之情形，债权

人通常会根据《最高人民法院关于适用〈中华人民共和国公司法〉若干问题的规定(三)》(以下简称《公

司法司法解释(三)》)第 13 条第 2 款或《执行变更、追加规定》第 17 条之规定请求股东承担相应责任。 
但从“朱某某执行异议案”可知，司法实务对于未履行出资义务的增资股东是否应就增资前产生的

公司债务承担责任，存在截然不同的观点。持否定观点者认为增资股东仅对公司注册增资后产生的公司

债务承担责任，持肯定观点者则认为增资股东的责任承担与债权产生于增资之前或是之后无关。 
2021 年，最高人民法院(以下简称最高院)在该案再审裁定中支持了二审法院的判定，认为债权人对

公司责任能力的判断应以债权形成时公司的注册资金和股东出资情况为依据。本案中，二审法院以及最
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1参见江苏省南通市中级人民法院(2017)苏 06 民初 193 号民事判决书。 
2参见江苏省高级人民法院(2019)苏民终 1275 号民事判决书。 

https://doi.org/10.12677/ds.2024.101085
http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/


彭扶风 
 

 

DOI: 10.12677/ds.2024.101085 633 争议解决 
 

高院均持否定观点，这在一定程度上也表明了针对该问题较为主流的裁判观点。 
否定观点的思想可追溯至《最高人民法院执行工作办公室关于股东因公司设立后的增资瑕疵应否对

公司债权人承担责任问题的复函》(以下简称《复函》)。《复函》认为，由于债权人在债权债务形成之时

是以增资前债务人的注册资本对其责任承担能力进行判断，因此对于增资前形成的债权债务，债权人不

能要求瑕疵增资股东承担责任。从前述 2021 年最高院的裁定中不难看出，《复函》虽形成于实缴制实行

之时，其精神却延续至认缴制时代。 
本文将结合《复函》以及案例，系统全面地分析增资股东对增资前债权人的补充赔偿责任问题。将

“未履行出资义务”分为出资期限届满和未届满两种情况，分别讨论增资股东对在先债务(即形成于增资

前的公司债务)的补充赔偿责任问题。 

2. 出资期限届满增资股东对在先债务的责任分析 

认缴制下增资股东的出资期限届满而仍未履行出资义务所呈现的法律状态与《复函》中针对的情形，

也即实缴制下增资股东未履行出资义务这一情况极为相似。当债权人主张增资股东承担补充赔偿责任时，

目前的诸多司法审判实践仍简单复述着《复函》的观点，部分裁判文书更是直接在“本院认为”部分表明

裁判结果依据《复函》精神 3。首先应当明确的是，《复函》并不具有普遍约束力，无法引其为裁判依据，

也不具备凌驾于司法解释之上的法律效力。另一方面，从法律原理上看，《复函》的观点亦值得讨论。 
《复函》认为：增资与出资的不同之处在于股东缴纳出资的时间不同，正是因为出资时间的不同，

导致债权人对公司责任能力的预期存在差异，债权人对于公司责任能力的判断应以债权形成时公司的注

册资金为依据，而此后的增资股东之出资是否到位与公司能否清偿该债务并无直接的因果关系。4 这其中

蕴含着两方面的思考：一方面，债权人对于债务人清偿能力的预期应基于公司的注册资本；另一方面，

在后的增资是否履行与在先的债务能否获得清偿无直接因果关系。针对这两点，本文分别进行讨论。 

2.1. 出资、增资变化与债权人预期 

在商事交易中，交易相对人会结合诸多因素判断公司的履约能力，公司信用便是不可或缺的一个。

公司信用是对交易相对人的保障，时至今日，我国公司法仍以股东认缴出资形成的公司资本作为公司信

用的判断标准，因此公司信用基本等同于资本信用，注册资本作为公司信用的表征被极度放大，似有过

于依赖这一表征之势。在公司资本信用论盛行的背景下，《复函》主张的“债权人应以债权形成时公司

的注册资本为其责任能力的判断依据”也就顺理成章了。然而，过于强调和关注基于注册资本产生的信

任，极易造成对于其他判断因素的忽视。 
在“敖某某与天瑞公司民间借贷纠纷案”5 中，虽然在债权债务形成之前，公司已就增资问题作出股

东会决议，并修改了公司章程。但是，债权债务形成时，公司的注册资本尚未变更。而敖某虽称其在出

借款项时了解到公司股东会已经决议增资，并修改了公司章程，但并未提供证据证明。即便是其确实了

解到此情况，但因尚未办理公司注册资本的变更登记，注册资本的增加不是既成事实，对外无公示效力。

该案判决将公司注册资本与债权人预期完全等同，且简单而直接地以公司登记的注册资本作为债权人预

期形成时的判断依据。最高院认为，虽然法律并未对债权人债权形成时间以及股东出资义务形成时间的

先后作区分规定，但债权人应当基于公司登记和对外公示的信息产生对公司履约能力的信赖，由债权人

自行承担其基于对公司未披露、未登记的信息产生信赖而进行交易造成的风险，更符合公平原则。公平

 

 

3参见山东省高级人民法院(2020)鲁民再 366 号民事判决书、山东省潍坊市中级人民法院(2022)鲁 07 民再 145 号民事判决书等。 
4参见《最高人民法院执行工作办公室关于股东因公司设立后的增资瑕疵应否对公司债权人承担责任问题的复函》，〔2003〕执他

字第 33 号，2003 年 12 月 11 日发布。 
5参见最高人民法院(2021)最高法民申 3538 号民事裁定书。 
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原则可在一定程度上视为该问题合乎逻辑和法理的解法，可未必是遵循商法的价值追求的最优解。一方

面，公平固然是法律追求的重要价值和理念，然而在商法领域，最首要的价值是保护商事交易的效率和

安全。另一方面，债权人与公司股东是一对常见的利益冲突主体，在公司法语境下，如何保持债权人保

护与股东权利保护之间的平衡是需要持续关注的议题。而在本文所讨论的情况下，以增资时间为节点切

断增资股东责任承担的做法显然是对于增资股东的保护，当这种保护可能导致债权人“舍近求远”转向

申请公司破产进行救济时，是否应当审视这样的公平能否保障商事交易的安全、促进商事交易的进行？ 
显而易见的是，注册资本作为相对静态的数字并不能体现动态的公司责任承担能力，在公司营业的

过程中，公司资产的数额将逐渐与公司注册资本这一相对静态的数字偏离。公司财产责任以及清偿能力

的上限就是公司资产的数额，从公司的实际清偿能力出发，公司注册资本几乎是没有任何法律意义的参

数[1]。在实缴制下，以注册资本作为公司责任承担能力的判断依据便已略显乏力，在股东“认而不缴”

的认缴制下，虽然可从公开渠道查询股东认缴的出资期限以及实缴情况，但注册资本作为公司责任承担

能力判断的证明力较过去更弱。简单以公司注册资本作为债权人判断公司偿债能力的依据并不符合客观

事实，因此裁判实务中也有判决认为：合同的履行是一个长期的过程，公司的增资行为是债权人后期履

行增强预期的合理因素。6 在此案中，由于案涉合同系长期履行的合同，法院支持了债权人对于合同履行

期间公司增资的预期。但同样根据该判决，倘若债权人的义务早在公司增资前履行完毕，则其之后的预

期增强恐难以得到支持。本文认为，即便债权人基于债权形成时的注册资本产生了预期，该种预期也仅

仅是一种抽象的预期。之所以称其抽象，是因为在实际清偿时公司的责任承担是以其实际的全部资产为

限的，债权人并不会因这种抽象的预期而面临受偿范围缩小的风险，也就是说债权人的预期并不影响债

务人以及其他主体实际责任的承担。 
有学者分析《复函》以注册资本为责任承担能力判断依据是基于外观主义原则的要求，从保护第三

人的合理信赖这一取向出发而作此规定[2]，但观其本质，《复函》以及许多裁判中锚定注册资本，将注

册资本作为债权人预期的依据实际并不符合外观主义的原理。外观主义的趣旨是将与交易有关信息的外

观作为判断标准，以保护交易中相对人基于外观信息产生的信赖利益、维护商事交易安全[3]。交易相对

人正是基于交易对手的权利外观产生了合理的信赖与其缔结法律关系，交易相对人基于这种信赖而取得

的民事权利在外观主义下受到保护。由此可得，外观主义是通过保护交易相对人的信赖以维护商事交易

的效率与安全。既然外观主义是为了保护交易相对人(本文情境下即为债权人)，径行依照所谓交易的外观

确定交易相对人预期的做法反而限缩了债权人的权益，则此种判断方式便背离了外观主义的本意，不能

将其附会为外观主义的应用。 

2.2. 注册资本变化与债务清偿的因果关系 

从事物发展的时间顺序来看，在债权形成之时，债权人对于之后的增资无预期，因而在后发生的增

资是否全部实缴与在先债务能否被清偿没有直接的因果关系，由此得出增资股东仅对增资后产生的债务

承担责任。这一思考方式与合同法中的可预见性规则的理念较为相似。可预见性规则是合同法领域限制

损害赔偿范围的一般性规则[4]。更进一步说，以合同订立时作为预见产生的标准，限缩违约方在违约后

应承担的损害赔偿责任。可预见性规则所限制的损害赔偿是合同标的本身因违约造成的直接损失以外的

其他损失，而在本文讨论的债权人寻求增资股东清偿的情况下，其损失为债权本金及相应的利息，因此

也不应适用可预见性规则。 
《复函》认为，在后形成的增资与在先形成的债权能否得到清偿并不存在直接的因果关系，这是从

时间尺度上进行观测自然得出的结果。时间的先后顺序虽然意味着因果关系的存在，但债权的清偿也许

 

 

6参见四川省成都市中级人民法院(2021)川 01 民终 6927 号民事判决书。 
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并不需要因果关系的连结。债权人请求出资义务届期的增资股东承担相应责任的法理基础为债权人之代

位权。从债权人代位权的角度出发，并结合债权的平等性特点，债权人主张未履行出资义务的增资股东

承担清偿的责任并不需要因果关系。 
首先，一般认为，股东因与公司之间的约定而享有股东权利并应履行出资义务，股东对公司负担出

资债务，公司对股东享有出资债权。当股东认缴出资时，公司便对股东享有与其认缴数额相对应的债权，

而当股东的出资期限届满，则公司对于股东的债权自然也就届期。在满足公司债权人对公司的债权届期

且公司清偿不能时，从法理上看债权人请求未履行出资义务的股东承担相应责任是基于其享有的代位权。

代位权的行使并不问债权人所享有之债权与债务人被代位之债权形成时间的先后。 
其次，根据债权平等原则，根据债权平等原则，针对同一债务人先后形成多个普通债权间效力平等，

不因债权成立的先后和发生原因的不同而存在受偿上的优先或劣后[5]。由此观之，产生于增资之后的债

权与产生于增资之前的债权理应是平等的，若前述两项债权同时届期则对二者承担清偿责任的财产范围

亦应当是相同的，并不因形成时间节点不同而有所差别。 
再次，即便是在更为极端的公司解散清算和公司破产情形下，债权的形成时点也不会影响公司债权

人就公司的全部资产/破产财产获得清偿。如若在先债务之债权人请求出资期限届至的增资股东承担补充

赔偿责任难获支持，则将导致债权人以公司不能清偿不能而到期债务为由申请公司破产，这样的结果显

然有违商事交易中对于效率的一贯追求。 
最后，以时间尺度作为判断公司在先债务与公司增资间的关系只是一种思考路径，从公司资产的整

体视角进行思考则可获得新的思路。“在债务发生后的增资是否需要对前面的债务承担责任。答案显然

是肯定的。因为公司运营是一个完整的过程，无论公司债务发生在何时，公司均有义务对其债务承担责

任”7 将公司资产视为一个资金池，公司的良性经营过程也是净资产逐渐累积的过程，增资既是公司资本

的增加也是公司资产的增长。股东出资债权届期，便不再享有期限利益，此时公司拥有的对于股东的届

期债权与公司为盈利在商事交易中获取的债权并无二致。 
综上所述，在出资期限届满的情况下，未履行或未全面履行出资义务的增资股东应对公司的在先债

务承担补充赔偿责任，增资股东为原股东还是新加入的股东均不影响该责任的承担。 

3. 出资期限未届满增资股东对在先债务的责任承担 

《复函》中“瑕疵增资股东”是指在实缴制下未缴纳出资的股东，相对应的，在认缴制下则是出资期

限已届满而尚未履行出资义务的增资股东。仅从前提来看，在认缴制下股东出资期限尚未届至的情形下，

《复函》已不适用，然而实践中仍出现了部分案例依照《复函》的理论否认增资股东的责任承担。8以增资

与公司债务形成之时间先后顺序回避股东出资加速到期在此类案件中的适用问题。 
增资股东的出资期限尚未届满，其是否须对公司清偿不能的在先债务承担责任？增资股东出资期限

届满时，债权人可基于代位权原理请求股东承担补充赔偿责任，但在股东出资期限尚未届的情况下，公

司所享对股东的债权未到期，债权人无法通过代位权路径进行救济。认缴制下，出资期限未至的增资股

东可凭其享有的期限利益这一具体利益与债权人对抗。此时，增资股东对在先债务的责任承担问题便转

化为股东对于出资所享有的期限利益能否被突破、在何种条件下可被突破的问题。 

3.1. 股东出资加速到期的实务认定 

虽然众多学者论述了股东出资加速到期的合理性，有学者认为股东与股东间所享有的期限利益是基

 

 

7上海市第二中级法院(2021)沪 02 民终 6986 号民事判决书。 
8参见江苏省南通市中级人民法院(2021)苏 06 民终 1361 号民事判决书、贵州省高级人民法院(2019)黔民终 804 号民事判决书。 
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于出资协议，股东与公司间存在的期限利益隶属于公司内部关系，因此不得对抗外部第三人[6]。有学者

主张为债权人利益的平衡，公司债权人基于代位权法理的直接请求权的行使对象并不必须为到期之债[7]。
但股东出资加速到期始终因为无实体法律依据的支撑而难以落地[8]。实务中对于股东出资加速到期的认

定较为谨慎，2019 年《全国法院民商事审判工作会议纪要》(以下简称《纪要》)发布，规定债权人仅在

两种除外情况 9 下得以请求未届出资期限的股东在未出资范围内对公司不能清偿的到期债务承担补充赔

偿责任。 
在实践中，第一种除外情况的适用更为广泛，与破产程序中的公平清偿规则不同，在此除外情况下，

若公司满足“具备破产原因而不申请破产”的条件，则在对股东出资加速到期后，将对申请股东出资加

速到期的债权人进行直接清偿，在存在多名债权人的情况下极易出现先到先得的偏颇性清偿局面。如果

股东出资加速到期与破产程序可因完全相同的破产原因而启动，则债权人自然会争先恐后地请求股东出

资加速到期以确保自身拥有债权得以清偿，由于债权人受偿是基于生效的法律文书，因此即便最终公司

进入破产程序亦难以通过破产撤销权来维护未受偿的破产债权人的利益。 
造成这一局面的根本原因是对股东出资加速到期的价值取向和作用定位不清，股东出资加速到期应

当是公司解散或破产退出前的“救济”程序。公司的存在具有营运价值[9]。纵然面临一时的债务清偿困

难，但若通过出资加速到期制度使到期债权人得到清偿、公司免于破产，将有助于实现公司存续与债权

人受偿的“双赢”。当然，此时出资加速到期的法理基础不再是破产法，而是公司法自有的加速到期制

度。若股东未出资部分即便加速到期仍无法清偿公司全部到期债务，则应直接进入破产程序，以实现困

境企业的有效清理，保障全体债权人公平受偿。 
2022 年《公司法》修订草案的二次审议稿公布，其中第 53 条在前一稿的基础上删除“明显缺乏清

偿能力”要件，将权利人由“债权人”修改为“已到期债权的债权人”。从“明显缺乏清偿能力”表述

的删去不难看出股东出资加速到期制度应与破产程序中的出资加速到期在适用条件和应用场景上有所分

工。2023 年《公司法》修订草案的三次审议稿(以下简称《三审稿》)延续了这一表述。若《三审稿》顺

利通过并实施，则将初步建立公司法自有语境下的股东出资加速到期制度。公司法语境下的股东出资加

速到期制度可为非破产、清算场景下股东出资加速到期提供法律依据，同时亦有利于实现与破产程序的

应用区分和有效衔接。股东出资加速到期既是出于债权人与股东利益平衡之考虑，使债权人不至于循以

公司破产程序，那么对于“公司不能清偿到期债务”的认定标准不宜过严也不宜过松，满足公司到期未

履行其清偿义务且穷尽执行措施无财产可供执行条件，债权人即可请求股东出资义务加速到期。 

3.2. 出资加速到期对增资股东的适用 

根据《三审稿》中对股东出资加速到期要件的设定，公司增资后产生的债权之债权人请求增资股东

出资加速到期并无争议，在先债务之债权人应同样可主张增资股东出资加速到期。首先，正如《复函》

中提到的，增资乃公司经营规模扩张、责任能力增强的常有行为，股东约定以出资比例增资时，其承担

的增资责任与公司设立时的初始出资责任并无区别。这一分析在认缴制下同样适用，而对于增资扩股时

新加入的股东来说，其在增资时认缴的金额范围内承担的出资义务与公司设立时股东承担相应的出资义

务并无不同。根据《公司法》第 178 条所载，有限责任公司增资以及股份有限公司增资均依照设立公司

时缴纳出资/股款的有关规定执行，不难看出增资与公司设立出资在程序上相同，在实体上也并无法律规

 

 

9《全国法院民商事审判工作会议纪要》第 6 条规定：“在注册资本认缴制下，股东依法享有期限利益。债权人以公司不能清偿到

期债务为由，请求未届出资期限的股东在未出资范围内对公司不能清偿的债务承担补充赔偿责任的，人民法院不予支持。但是，

下列情形除外：(1) 公司作为被执行人的案件，人民法院穷尽执行措施无财产可供执行，已具备破产原因，但不申请破产的；(2) 在
公司债务产生后，公司股东(大)会决议或以其他方式延长股东出资期限的。” 
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定表明存在处理的差异。因此，公司设立股东的出资加速到期制度也在增资股东上同样成立，且对于在

先债权人亦予以同等的保护。其次，从立法目的来看，股东出资加速到期制度是在非公司破产或解散清

算情形下运行的衔接设计，兼具效率和债权人保护价值之功效，应当适用于全部债权人，否则有违制度

设计的初衷。最后，前文已分析，公司在先债务的债权人请求增资股东之出资加速到期，不会受到债权

人预期、登记外观以及因果关系的阻断。综上所述，在先债务之债权人请求未届出资期限增资股东出资

加速到期并无阻碍。 

4. 结语 

股东利益与债权人利益的平衡是公司法需要关注的重要话题，从实缴制到认缴制，股东与债权人之

间的平衡中引入了新的变化，应当重新思考对债权人的保护问题。对于增资股东与公司债权人之间的关

系，同样也不应拘泥于实缴制下的理论。公司对债务的清偿界限与债务人对公司责任能力的预期无关，

公司应当以其全部资产为限对债务进行清偿，而全部资产便包含对增资股东享有的出资债权。无论公司

债务是否形成于公司增资之前，增资股东均应承担相应的补充赔偿责任。 
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