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摘  要 

股权是一种集合性的新型权利，不同于传统的物权或债权。股权变动模式应注重维护有限责任公司的人

合性，以《公司法》71条以及章程规定的程序、形式的完成为必需条件。在股权善意取得的构成要件上，

以工商登记为权利外观，要求工商登记名义人以自己的名义对该股权实施无权处分，受让人善意且无重

大过失并且受让人的善意应持续到公司法相关规定以及章程规定的股权转让的要求完成之时，转让人以

合理的价格转让，已经完成《公司法》71条规定或章程规定的程序、形式。通过上述要件，基本可以消

除“一股多卖”案型中善意取得的发生，在公司不知情的“名义股东”案型中仍有善意取得发生的可能，

上述两案型可能发生相关股东恶意串通的情况，可以否定其协议的效力以阻却善意取得的发生。“冒名

处分”案型中，原则上否定善意取得的发生，在原权利人有较强的可归责性时例外肯定善意取得的发生。 
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Abstract 
Stock right is a new collective right, which is different from traditional property right or creditor’s 
right. The mode of stock right change should pay attention to the character of person combination 
of limited liability company, and fulfill the procedure and form of article 71 of company law and 
articles of association. As for the components of the bona fide acquisition of equity interest, the 
AIC Registration shall be used as the appearance of right to request the nominee of the AIC Regis-
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tration to dispose of such equity interest in its own name, the transferee shall act in good faith and 
without gross negligence, and the transferee’s good faith shall last until the time when the re-
quirements for the transfer of equity interest under the relevant provisions of the Company Law 
and the Articles of Association are completed, and the transferor has completed the procedures 
and form provided for in Article 71 of the Company Law or the Articles of Association. The above 
requirements can basically eliminate the occurrence of acquisition in good faith in “one share 
more than one sale” cases. It is still possible for acquisition in good faith to occur in the “nominee 
shareholder” cases where the company has no knowledge. In the above two cases, the sharehold-
ers concerned may commit malicious collusion, and the validity of the agreement may be denied 
to prevent the occurrence of acquisition in good faith. For the case type of “disposition by imputa-
tion”, in principle, the occurrence of acquisition in good faith is denied, while the occurrence of 
acquisition in good faith is confirmed as an exception when the original right holder has strong 
attributability. 
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1. 问题的提出 

2011 年 1 月 27 日发布的《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《公司法解释三》)第 26 条、第 28 条肯定了股权善意取得的可能。即使《民法典》出台，如何

参照适用善意取得制度，争议仍未停止。即使法律未明白规定，被参照的法规范之适用，亦仅能是“准

用”的性质。应避免不合时宜的等量齐观，换言之，不可自始排除事物本身(被规整的生活关系本身)所要

求的差别处理[1]。股权不同于动产物权与不动产物权，因此股权善意取得的要件也不应完全照搬动产物

权或不动产物权善意取得的要件，而应考虑到有限责任公司的特殊性以及实践中的可操作性。本文首先

讨论股权的性质与股权变动模式，并在此基础上探讨有限责任公司股权转让中善意取得的构成要件，进

而给出如何处理实务中几类典型案型的意见。 

2. 股权的性质与股权变动模式 

(一) 股权的性质 
股东权利是指股东基于其身份和地位而享有的从公司获取经济利益并参与公司经营管理的权利[2]。

依我国《公司法》的规定，股东权利内容主要有以下几项：资产收益权、选择管理者的权利、参与重大

决策权、股东大会的特别召集权、决议撤销请求权、知情权、转让股权或股份的权利、优先认股权、股

份回购请求权、诉权、诉请解散公司的权利以及公司终止后对公司剩余财产的分配权[3]。由此可见，股

权是既包括财产权的内容，也包括非财产权的内容。因此，股权应被定性为一种独立类型的权利，不同

于传统的债权与物权。不论是财产性收益还是非财产性内容，均无法单独剥离而成为股权[4]。 
与此同时，股权不仅关乎持有股东的利益，还关乎有限责任公司的利益。有限责任公司具有人合性

的特点。有限责任公司人合性的对内含义是指公司内部运转及权利义务分配的根本依据对纯粹的资本多
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数决原则的变通，以出资比例和股东人数多数决的混合适用为依据甚至允许股东一致性原则的存在即有

限责任公司股东间的权利义务分配公司重大问题的决定除依据资本因素(出资比例)外，同时依据人(股东)
的因素股东的契约自治享有很大的空间，在某些方面可以超越资本多数决原则。有限责任公司人合性的

对外含义是指有限责任公司相对人的交易风险的保障主要由公司资产承担，但在一定程度上同时由公司

股东承担，即虽然有限责任公司股东对公司债务承担有限责任但有限责任公司股东的有限责任远比股份

有限责任公司股东的有限责任脆弱，有限责任公司独立人格的稳定性较股份有限责任公司相差甚远。有

限责任公司的封闭性又称为“非公开性”或“闭锁性”是指在公司与作为存在背景的社会的互动关系上

有限责任公司与开放性的股份有限责任公司相差甚远而与合伙企业非常接近，在资本流通、股东变动及

经营信息诸方面表现为相对封闭的状态[5]。有限责任公司的人合性和封闭性特点，决定了股权的变动不

仅关乎股东个人的利益，还必然影响到公司的生产经营。因此，有限责任公司下股权善意取得必然需要

考虑到公司这一因素。 
(二) 股权变动模式 
关于我国实证法项下的股权究竟是如何变动的，学说多有争议，基本可以分为三大类：纯粹意思主

义、债权形式主义以及修正的意思主义。 
纯粹意思主义认为，转让双方关于股权让与的合意一经生效，即发生股权变动，受让人取得所受让

的股权。支撑这一观点的主要理由是：在文义上，《公司法》第 33 条并未明确赋予股东名册记载以生效

要件地位；相反，从该条第 2 款“记载于股东名册的股东”之措辞，似可推断股东身份之取得与否可能

并不直接受制于股东名册之记载。体系解释方面，上述推断可由《公司法》第 74 条获得印证[6]。笔者认

为，这一观点值得商榷。因为此观点似与《公司法》71 条规定的意旨冲突。若按此观点理解，股权变动

完全依照当事人的意思，这实际上与股权的性质相违背，而且不一定符合公司的利益。因此，将股权转

让合同效力与股权变动分离，股权转让合同生效本身仅能产生债的效力，并不能直接发生股权变动效果

[7]，这样理解也许更为合理。 
债权形式主义认为，股权转让合同生效，尚需要完成交付要件才能产生股权变动的效果。但是何为

股权交付，也有不同的观点。比如支付转让款、变更股东名册、变更工商登记等。上述交付标准均存在

问题。对于支付转让价款而言，现我国《公司法》规定，原始取得股权不要求实际出资，以此作为交付

标准不合理。至于股东名册，由于实务中很多有限责任公司并不具有股东名册，以此为交付标准亦不合

理。至于变更工商登记，《公司法》第 32 条第 3 款规定了工商登记的对抗效力，并且由于工商登记的相

关法律规范不完备、实务中操作也比较混乱，以此作为交付标准亦不合理。 
修正的意思主义认为，股权转让合同生效加上通知公司的事实要件，即发生股权变动的效力，受让

人得对公司主张股权。问题在于，如果转让合同违反章程关于股权转让的限制性规定，受让人对公司主

张股权将遇到障碍——公司可以违反章程为由而拒不接受。此时，将陷入受让人取得股权却不能向公司

主张的悖论。从这个角度上看，修正意思主义与纯粹意思主义的区别不大，恐只是实际意义不大的理论

上的构造。 
笔者认为，问题的关键在于股权涉及公司的利益，而并非股东个人行使财产权的行为。《公司法》

71 条规定，有限责任公司的股东之间可以相互转让其全部或者部分股权，而股东向股东以外的人转让股

权，需要经过其他股东过半数同意以及优先购买权的限制，并且公司章程也可以对股权转让另作规定。

这便是立法者注重公司利益的表现。因此，股权变动必须符合公司法相关条文以及公司章程的规定才可

发生，股权转让合同成立并生效不一定发生股权变动，至于变更股东名册、工商登记，也不是股权变动

的必要条件。这样可以维持有限责任公司的人合性，并且在公司认可的基础上，使股权受让方实际得行

使股权，让股权变动名副其实。 
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3. 有限责任公司股权善意取得的构成要件 

善意取得制度本身旨在实现所有权静态安全与交易动态安全之间的平衡。首先，所有权的静态安全

是整个私法秩序的基础，所有权神圣不可侵犯，法律理应侧重优先保护原所有权人的利益。因此，无处

分权人将不动产或者动产转让给受让人的，所有权人有权追回。其次，为了建立正常的物权交易秩序，

也须保护交易安全。因而，当无处分权人将不动产或者动产转让给受让人的，受让人受让该不动产或者

动产时具备善意，支付了合理对价，且以物权公示方式完成了占有交付或登记构成要件的，可以例外地

取得该不动产或者动产的所有权[8]。法律交易上动的安全的维护有赖于建立信赖保护原则，而此须以具

有一定的权利表征作为基础，如何落实于具体制度，则涉及利益衡量和公示的问题[9]。信赖保护原则一

般涉及三方面构成：信赖构成、外观的可归责性以及信赖人的应保护性。在善意取得制度中，演化为权

利外观理论，信赖保护原则三要件在此理论下表现为权利外观、可归责性与交易对方的善意[10]。动产的

占有、不动产的登记簿均属于权利外观并构成了交易相对人的信赖。关于可归责性，以动产为例，若占

有表象的形成不可归责于权利人，则阻却善意取得，故一般认为，盗赃、遗失物不得善意取得，也就是

说，只有当真实权利人以某种方式参与、促使了错误状态的形成时，或错误状态的形成在其应负担的风

险范围内时，才能违背其意思，使其承受一定的责任或者失去某项权利。关于交易相对方的善意，如果

其明知，则无保护的必要，若具有过失，则也有排除善意取得的可能。《公司法解释三》相关规定，“参

照善意取得制度”处理。在实证法层面认可了股权善意取得的可能性，但是股权不同于一般的动产或不

动产，便不可以完全照搬动产或不动产善意取得的构成要件。笔者尝试做如下要件分析，其中的一个前

提是，股权转让合同须有效，不存在被认定为无效或撤销的情形。 
(一) 权利外观 
权利外观方面，股权是无形的，不可能如动产而言形成单纯的占有表象，因此只得参考不动产善意

取得要件，以登记作为权利外观，那么就只能以股东名册或工商登记为准。问题在于，如以股东名册为

例，作为股东在公司内部行使权利的根据，关乎每一股东的切身利益，其置备本应得到各股东的重视，

但很遗憾，因相应程序机制之缺失，在公司实务中自始就未曾置备股东名册的公司不在少数[11]。以其作

为权利外观不合理。工商登记也存在法律规范不足、实务操作混乱等现象，其公信力远远不能于不动产登记

簿相提并论，甚至有观点认为，内含于公司登记中的股东登记固然属于一种登记，也具有一定的公示性，但

其所公示者，并非必然指向股权归属关系，从而在逻辑上也就很难成为股权善意取得之权利外观基础[12]。
但是，若否认工商登记的权利外观作用，可能会造成成本的不合理扩大，因此，个人认为，比较之下只能以

工商登记为权利外观，但为缓和工商登记公信力不足的问题，有必要在其他构成要件方面从严认定。 
(二) 无权处分 
在认可工商登记作为权利外观的前提下，此要件具体可表述为“工商登记名义人以自己的名义对该

股权实施无权处分”。是否构成无权处分，需要判断股权由谁享有，从逻辑上讲，享有股权与股东资格

不可分离，即股东享有股权。这一问题在“名义股东”善意取得中凸显，笔者将在后文详述。 
(三) 受让人的善意 
首先需要考虑的是善意的程度。一般认为，外观基础对外公示权利状态的真实性程度或准确率越高，

则在善意取得之构成上，对受让人主观方面的要求也就越低，反之亦然。因此，在动产善意取得中，取

得人基于重大过失之不知，仍构成其主观恶意，而在不动产善意取得中，仅明知方构成恶意。一方面，

不能采取对于不动产登记簿的“不知情即构成信赖”标准，因工商登记的正确性无法与不动产登记簿相

提并论；另一方面，一般过失或轻过失不应构成第三人的非善意，否则第三人的审査义务过重，股权善

意取得制度节约交易成本的功能将有被架空的危险。基于上述理由，我国股权转让中的受让人的善意认
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定采动产善意取得的标准，即要求受让人不知且无重大过失，也许较为合理。并且基于这种公信力的不

足，在对所谓重大过失的认定上也应更为严格，如此必须牺牲一定的交易效率。受让人在交易时应要求

出让人提供可以证明他是股权持有人的其他材料，尤其是他行使股东权利的材料。若是单纯提供股东名

册，尚不可以。受让人对上述材料仅需形式审查而无需实质审查，以免给受让人过重的负担。 
其次是善意的时点问题。一般认为，动产善意取得要求的善意时点是“动产交付之时”，不动产善

意取得要求的善意时点是“依法完成不动产移转登记之时”，在我国实证法下，可以认为善意时点是与

物权变动挂钩的。如按本文所述股权变动模式分析，应认为受让人的善意应持续到公司法相关规定以及

章程规定的股权转让的要求完成之时。 
最后是善意的证明的问题。对于受让人的善意的证明，并不能直接从登记外观可以推定出来，尤其

是考虑到受让人应当履行必要的审查义务，审查股东名册、其他股东同意等决议以及请求公司变更工商

登记等内容，这个过程中受让人应当证明其尽到必要注意义务。而权利人也可以通过必要证明前述材料

如章程等内容否定受让人善意的情形，或者证明受让人恶意等[13]。 
(四) 转让人须以合理的价格转让 
股权的善意取得也必须发生于交易场合，赠与、继承等无偿取得行为不发生善意取得。合理价格的

判断可以考虑股权的性质、公司的经营状况等因素。在具体认定上，应考虑以下几个方面：1) 凡通过产

权交易中心挂牌交易形成的价格即为公平价格；2) 股权经法定评估机构评估，转让双方以评估价为底价

协商达成协议的价格，视为合理价格；3) 股权转让时，虽未对股权委托评估机构评估，但转让方未作虚

假陈述，而且是在使受让方在充分了解公司的经营状况和财务状况的前提下，双方经自愿、平等协商确

定的价格，应认定为合理的价格。 
(五) 已经完成《公司法》71 条规定或章程规定的程序、形式 
不一定需要完成变更股东名册的记载以及工商登记的变更，这与上述股权变动模式相协调。或许会

面临的质疑是，这样会完全架空工商登记的公信力，笔者认为并非如此。因为工商登记仍然构成了权利

外观，新的权利人为了防止自己的股权被他人善意取得，便会积极地要求变更工商登记。 

4. 几种典型案型的分析 

(一) 一股多卖 
《公司法解释三》第 28 条规定了“一股多卖”善意取得问题的规范，但这种善意取得颇受理论界的

质疑[14]，并且在实务上也存在广泛争议。笔者认为，这一案型的核心争议仍在于对股权变动模式的不同

理解。若按本文股权变动模式以及构成要件分析，此种情况下股权善意取得的发生可能性已经很低，因

为股权的变动实际必须在公司与其他股东的“监督”之下，因为一般会有其他股东通知真正权利人，真

正权利人就可主张权利以打破当事人的善意。如果公司与其他股东利用股权善意取得制度达到强制股东

退出公司的效果，可认为是相关股东达成同意“一股多卖”的协议，此项协议属于恶意串通，真正权利

人可主张无效，以排除善意取得的发生。 
(二) 名义股东 
《公司法解释三》第 26 条规定了“名义股东”股权善意取得问题的规范。处理这一案型首先要回答

的问题是，名义股东对股权的处分究竟是有权处分还是无权处分，或者可以说名义股东究竟是否享有股

东资格。关于股东资格的判断，存在形式说、实质说以及区分说。笔者认为应采区分说的基本立场，但

是问题关键仍在于具体案型中的利益衡量。对于股权善意取得而言，笔者认为采实质判断较为合理。如

果采形式判断，则名义股东处分股权的行为就会被认定为有权处分，在公司不知情而外部受让人知情的

情况下，若符合上述股权变动模式的要求，受让人即取得股权，对实际出资人保护似有失衡。因此，认
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定为无权处分并按上述善意取得构成要件认定更能实现利益保护的平衡。实务中发生的股权代持案件

[15]，基本可以分为两大类：一是公司知情，二是公司不知情。在公司知情的情况下，若让发生了股权的

善意取得，基本上只可能是如上述“一股多卖”案型中的恶意串通情况。 
(三) 冒名处分 
较为典型的冒名处分案型是指，非由原股东本人亲自进行且未经其本人同意或授权，其他人采用冒名

的不正当手段转让原股东股权的行为。对于冒名处分，考虑到原权利人几乎没有可归责性，如果要求原权

利人经常性的检查工商登记记载事项过于严苛，因此这种情况下应当认定为不发生善意取得。在这种案型

中，股权犹如动产中的盗赃、遗失物，此种权利丧失的风险不应由原权利人承受，因此笔者认为原则上应

否定善意取得的发生。但是，如果原权利人具有很强的可归责性，则可以例外的肯定善意取得的发生。 

5. 结论 

股权不同于物权和债权，其具有财产权的属性，也具有非财产权的属性。股权变动模式应致力于维

持有限责任公司的人合性，因此应满足《公司法》第 71 条的要求以及公司章程规定的程序与形式。股权

善意取得应满足以下构成要件：其一，存在工商登记的权利外观；其二，工商登记名义人以自己的名义

对该股权实施无权处分；其三，股权受让人对无权处分主观上属于善意且无重大过失，并且股权受让人

的善意应持续到公司法相关规定以及章程规定的股权转让的要求完成之时；其四，股权转让人系以合理

的价格转让股权；其五，股权转让符合《公司法》71 条的规定或公司章程规定的程序、形式。在“一股

多卖”案型中，股权善意取得的可能性很低；在“名义股东”案型中，若公司并不知情，则股权善意取

得的可能性较高；在上述两种案型中，若还存在相关股东恶意串通的事实，则股权转让行为无效，事实

上可以阻却股权善意取得的发生。在“冒名处分”案型中，为平衡当事人的利益，原则上应否定股权善

意取得的发生，除非原权利人有较强的可归责性。 
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