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环球评论

股东压制的公司法救济：英国经验与中国实践

李建伟

　　内容提要：股东压制是封闭公司的治理难题，也是全球范围内的一个现象级公司问
题，为受压制股东提供有效的救济规则是公司法的重要任务。英国不公平损害制度为受

压制股东提供了一揽子的救济方案，适用对象涵摄强、手段多样、效果可靠等制度优势值

得关注，且与我国《公司法》第２０条的“禁止滥用股东权利”规定具有相当的契合度。如
我国公司法引入股东压制这一概念及完成制度构建，在立法、司法层面需解决三个问题。

一是充分发挥章程、股东间协议对股东压制的事先预防作用；二是确立《公司法》第２０条
之保护股东的一般性条款地位，扩展其调整行为范围，增加救济措施，为股东压制提供兜

底性解决方案；三是处理好司法介入与公司自治之间的平衡，力求适当救济每一位受压制

股东。

关键词：股东压制　不公平损害　资本多数决　合理期待　少数股东保护

李建伟，中国政法大学民商经济法学院教授。

资本多数决原则为股东压制提供了客观的制度便利，在封闭（私人）公司中，封闭性

的核心特征使得股东无法像公众公司的股东那般自由退出公司，这加剧了股东压制的严

重性，所以对股东压制的救济成为各国公司法上封闭公司内部治理面临的普遍难题。股

东压制被定义为多数股东对少数股东参与公司经营管理权的限制与剥夺，包括公司治理、

任职安排、利润分配等诸多方面。〔１〕 按照法和金融学的四位代表人物（ＬａＰｏｒｔａ，Ｌｏｐｅｚ
ｄｅｓｉｌａｎｅｓ，ＡｎｄｒｅｉＳｈｌｅｉｆｅｒ，ＲｏｂｅｒｔＷ．Ｖｉｓｈｎｙ，简称ＬＬＳＶ）开展的系列研究结论，英美法系
相较于大陆法系为少数股东保护提供了更好的私人救济体系，〔２〕其中英国公司法的核心
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〔１〕

〔２〕

ＲｏｂｅｒｔＨａｍｉｌｔｏｎ＆ＲｉｃｈａｒｄＦｒｅｅｒ，ＴｈｅＬａｗｏｆＣｏｒｐｏｒａｔｉｏｎｓｉｎａＮｕｔｓｈｅｌｌ，６ｔｈｅｄｉｔｉｏｎ，ＷｅｓｔＡｃａｄｅｍｉｃ，２０１０，ｐ．２２３ｆｆ．
在ＬＬＳＶ合著的系列论文中，在解释金融发展的国别差异时重点强调法律制度的作用，发现法律体制强调私人
产权、支持私人契约安排并保护投资者合法权利的国家和地区，资本市场更发达，金融市场更活跃，相比大陆法

系各法域，英美法系对投资者有最强的保护。
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制度设计即是不公平损害制度，〔３〕以其低门槛、高效率、广覆盖以及救济手段多样而著

称，学习借鉴者众多。在我国，近年来股东压制问题愈发引起广泛关注，不同于某一单项

股东权利被侵害，股东压制又被称为“长期的复合性股东利益侵害”，侵害手段具有复合

性，结果具有严重性、全面性，时间跨度具有长期性，构成一个长期的有预谋的体系性侵害

行为，少数股东不堪忍受，但公司法目前为之提供的救济手段过于单薄，如何强化有效救

济机制，迫在眉睫。比对英国不公平损害制度的经验与我国的实践，尤其聚焦于我国《公

司法》第２０条的“禁止滥用股东权利规则”和英国的“不公平损害制度”之间的同质性，对

完善我国股东压制救济机制不无启示。

一　股东压制：一个通存的封闭公司治理现象

（一）现象成因

相比于公众公司，封闭公司的股东人数少，“两权”基本不分离，股份缺乏流动性，这

导致对封闭公司投资的风险较大。〔４〕 源于英美法的股东压制，是一个描述性的概念，通

常是指多数股东利用其有利地位通过操纵公司的股利派发、人事任免、薪酬政策等手段排

挤、欺压其他股东，使后者不能正常参与经营管理或不能获得相应的投资回报。

一般而言，股东压制的成因主要体现在两个方面。一方面，资本多数决的滥用。资本

多数决原则之于现代公司法治的重要价值毋庸置疑，但不可否认，若发生“资本多数决的

异化”，〔５〕也即资本多数决的滥用，则流弊顿生，极易发生在合法的表决程序外衣下多数

股东侵犯少数股东利益，股东压制行为由是而生。另一方面，封闭公司的特殊性。其一，

通过封闭公司章程等私人事先安排，并不能完全防止多样化的、复合型的压制行为产生；

其二，股东退出机制匮乏，〔６〕使得受到压制的少数股东不能“用脚投票”自由退出公司。

承担着较大的“退出不能”风险的投资者仍愿意成为封闭公司的股东，必然是基于对有限

公司的管理层以及多数股东的期待和信赖，但是，这种信赖如果不能被裁判者认可与保

护，则会催生多数股东以排挤、欺压、压迫等方式对少数股东实施压制。另外，由于公司治

理结构的特殊性，封闭公司的股东会成员通常就是董事会成员，甚至还能作为经理，经营

管理公司日常事务，“两权分离”程度低，“公司的合伙化”成为治理常态。多数股东做出

决策时难免会将个人利益置于公司和其他股东利益之上。
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〔３〕

〔４〕

〔５〕

〔６〕

不公平损害也有不同的译法，如葛伟军教授译为“不公平妨碍”、樊云慧教授译为“不公平损害”、周天舒教授译

为“不公平歧视”。参见葛伟军著：《英国公司法要义》，法律出版社２０１４年版；［英］保罗·戴维斯著：《英国公司
法精要》，樊云慧译，法律出版社２００７年版；周天舒：《论英国“不公平歧视”条款的司法实践及其对中国的启
示》，《法律适用》２０１２年第１２期。
ＳｅｅＦ．ＨｏｄｇｅＯ’Ｎｅａｌ＆ＲｏｂｅｒｔＴｈｏｍｐｓｏｎ，ＯｐｐｒｅｓｓｉｏｎｏｆＭｉｎｏｒｉｔｙＳｈａｒｅｈｏｌｄｅｒｓａｎｄＬＬＣＭｅｍｂｅｒｓ：ＰｒｏｔｅｃｔｉｎｇＭｉｎｏｒｉｔｙ
ＲｉｇｈｔｓｉｎＳｑｕｅｅｚｅＯｕｔｓＡｎｄＯｔｈｅｒＩｎｔｒａｃｏｒｐｏｒａｔｅＣｏｎｆｌｉｃｔｓ，２００４，ｐ．３ｆｆ．
参见朱慈蕴：《资本多数决原则与多数股东的诚信义务》，《法学研究》２００４年第４期，第１０４－１１６页。
ＳｅｅＤａｎｉｅｌＰｒｅｎｔｉｃｅ，Ｔｈｅｃｌｏｓｅｌｙｈｅｌｄｃｏｍｐａｎｙａｎｄｍｉｎｏｒｉｔｙｏｐｐｒｅｓｓｉｏｎ，ＯｘｆｏｒｄＪｏｕｒｎａｌｏｆＬｅｇａｌＳｔｕｄｉｅｓ，Ｖｏｌ．３，１９８３，
ｐ．４１７ｆｆ．
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（二）问题的实质

在经济学上，一个理性人参与商业实践，就是为了在有限的资源下追求自身利益最大

化，这被称为“互利自愿交换”。〔７〕 通过自愿交换，资源会被分配到可使其效用得到最大

化发挥的一方，从而实现效率，而这也是公司法追求的目标之一。〔８〕 威廉姆斯（Ｏｌｉｖｅｒ
Ｅ．Ｗｉｌｌｉａｍｓ）把人在经济生活中总是尽最大可能地保护和增加自己的利益的本性称为机
会主义，股东的机会主义行为主要包括利用合法手段掩盖非法目的，不充分披露信息、歪

曲、诱导等行为。〔９〕 封闭公司的本质是合同行为的集合，章程便是合同行为的重要体现，

而股东压制行为实为股东投机行为的结果。多数股东之所以能够采取投机行为，是因为

资本多数决为其提供了便利，使之可以利用其控制地位采取投机行为，他们极易滥用优势

地位，追求个人利益最大化，侵犯少数股东的利益。当然另一方面，少数股东如受到过度

保护，也可能因出资少、风险小而作出不利于公司、多数股东的决议，从而造成反向压制。

因此，股东压制概念的提出，并非仅为了保护少数股东利益，本质上就是股东之间的利益

冲突问题。

（三）英式“股东压制”：不公平损害行为

股东压制，在英国公司法上主要体现为私人公司〔１０〕中的不公平损害行为。公司法

名家戴维斯（ＰａｕｌＬ．Ｄａｖｉｅｓ）指出，不公平损害制度就是专为小型封闭公司的特殊需要设
计的。〔１１〕 通常来讲，具有强烈股东控制的英国私人公司通常具有上述封闭公司的一切特

质，〔１２〕此处要强调一点，私人公司的股东投资更多是基于劳务而非资本，股东参与经营管

理且期待以工资而非股利的形式得到投资回报。更准确地说，股东与公司之间的关系可

理解为一项“多方雇佣合同”关系，相应地只有“多方雇佣合同”的各方互相监督，才能保

证合同正确履行，这意味着必须赋予股东对私人公司的经营管理权；反之，若剥夺之，即相

当于剥夺了股东的投资回报，与从本质上剥夺股东的股份无异，〔１３〕加之股份流动性的缺

失，私人公司中的少数股东保护问题凸显———可以将股份类比为一项不保证投资回报的

永久贷款。〔１４〕

根据裁判经验，公司法学者帕特森（Ｐ．Ｐａｔｅｒｓｏｎ）对不公平损害行为归纳为：（１）少数
股东被从管理层排挤出去；（２）不提供信息；（３）不正当地操纵持股，如针对现行股东的进
一步股份发行不是按比例进行的，或者即使按比例进行，发行新股的目的是稀释少数股东

·０５１·
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〔７〕

〔８〕

〔９〕

〔１０〕

〔１１〕

〔１２〕

〔１３〕

〔１４〕

ＨａｒｋａｍａｌＡｔｗａｌ，ＳｅｌｆＩｎｔｅｒｅｓｔ，ＪｕｓｔｉｃｅａｎｄＲｅｃｉｐｒｏｃｉｔｙｉｎＵｎｆａｉｒＰｒｅｊｕｄｉｃｅ，ＵＣＬＪｕｒｉｓｐｒｕｄｅｎｃｅＲｅｖ．，２００４，ｐ．２７０．
ＳｅｅＲｉｃｈａｒｄＡ．Ｐｏｓｎｅｒ，Ｕｔｉｌｉｔａｒｉａｎｉｓｍ，ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ，ａｎｄｌｅｇａｌｔｈｅｏｒｙ，ＴｈｅＪｏｕｒｎａｌｏｆＬｅｇａｌＳｔｕｄｉｅｓ８，ｎｏ．１１，１９７９，
ｐ．１０３ｆｆ．
参见［美］奥利弗·Ｅ．威廉姆森著：《资本主义经济制度》，段毅才、王伟译，商务印书馆２００２年版，第７２页。
借鉴公司法学的资料予以说明。如无特别说明，本文对私人公司、封闭公司与有限公司通用。

ＳｅｅＰａｕｌＬｙｎｄｏｎＤａｖｉｅｓ，Ｉｎｔｒｏｄｕｃｔｉｏｎｔｏｃｏｍｐａｎｙｌａｗ，ＯｘｆｏｒｄＵｎｉｖｅｒｓｉｔｙＰｒｅｓｓ，２０１０，ｐ．３７．
ＥｂｒａｈｉｍｉｖＷｅｓｔｂｏｕｒｎｅＧａｌｌｅｒｉｅｓＬｔｄ（１９７３）ＡＣ，Ｓ．３６０，３７９．
ＳｅｅＤａｎｉｅｌＰｒｅｎｔｉｃｅ，Ｔｈｅｃｌｏｓｅｌｙｈｅｌｄｃｏｍｐａｎｙａｎｄｍｉｎｏｒｉｔｙｏｐｐｒｅｓｓｉｏｎ，ＯｘｆｏｒｄＪｏｕｒｎａｌｏｆＬｅｇａｌＳｔｕｄｉｅｓ，Ｖｏｌ．３，
Ｉｓｓｕｅ３，１９８３，ｐ．４１７ｆｆ．
Ｊ．Ａ．Ｃ．Ｈｅｔｈｅｒｉｎｇｔｏｎ＆ＭｉｃｈａｅｌＰ．Ｄｏｏｌｅｙ，ＩｌｌｉｑｕｉｄｉｔｙａｎｄＥｘｐｌｏｉｔａｔｉｏｎ：ＡＰｒｏｐｏｓｅｄＳｔａｔｕｔｏｒｙＳｏｌｕｔｉｏｎｔｏｔｈｅＲｅｍａｉｎｉｎｇ
ＣｌｏｓｅＣｏｒｐｏｒａｔｉｏｎＰｒｏｂｌｅｍ，ＶｉｒｇｉｎｉａＬａｗＲｅｖｉｅｗ，Ｖｏｌ．６３，Ｉｓｓｕｅ１，１９７７，ｐ．１ｆｆ．
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的持股比例；（４）为侵害少数股东利益而修改公司章程；（５）违反董事义务；（６）控制董事
的过高薪酬；（７）采取明显损害某些股东利益的分红方式或不分红；（８）董事违反信义义
务，重大、严重以及持续的管理不善；（９）故意违反章程的程序进行公司的决策和管理，构
成程序不当等。〔１５〕

二　股东压制的英国法救济机制：不公平损害制度

（一）不公平损害制度的立法表达

１９４８年之前，受侵害股东寻求的救济主要是个人诉讼和派生诉讼。〔１６〕 个人诉讼就是
当股东的个人权利受到董事侵害时可以提起的诉讼，派生诉讼是指利益受损的股东代表

公司、以公司的名义对侵权的董事提起的诉讼。

负责公司法修订的Ｃｏｈｅｎ委员会１９４５年建议对于压制行为引入更大范围的法定救
济，“法院应当享有赋予争议各方法院认为公平和正义的不论何种解决方法的权力。这

种裁量权必须不受制约，因为要对每个案件的解决方法制定一个一般性的原则是不可能

的。我们不认为法院在每个案件中都能被期望找到并赋予解决办法；但是我们建议给予

法院一个目前所缺少的管辖权，由此至少授予其在哪些案件中赋予解决办法的权力。”〔１７〕

议会采纳了该建议，《１９４８年公司法》第２１０条规定，在公司事务执行过程中如股东受到
压制，可以向法院申请颁布禁令，这为公司清算提供了替代性的救济措施。但该条规定的

“压制”被解释为“苛刻、严厉和不当”，从而被设定了较高的司法门槛，利用该条提起的救

济极少。〔１８〕

Ｊｅｎｋｉｎｓ委员会１９６２年提出建议认为，不仅应当救济公司事务执行中的不法行为，对
于合法但不公平对待股东并损害其利益的行为也应提供救济，〔１９〕这就意味着将股东压制

行为的救济扩大到对广泛的不公平损害的救济。《１９８０年公司法》第７５条采纳该建议并
以此为基础，形成《１９８５年公司法》第４５９－４６１条，第４５９条将“压制”一词替换为“不公
平损害”，使股东可对任何可能对其有害的行为提起诉讼，法院给予救济的理由也不再取

决于这些事实能否证明符合公司清盘的标准。１９８９年议会的一个小修订，明确一个不当
行为可以对所有的股东造成不公平损害。〔２０〕 《２００６年公司法》第９９４－９９８条形成目前的
不公平损害制度，明确了提起不公平损害诉讼的条件：“公司的事务正在或已经以不公正

的方式进行，不正当地损害全体或部分成员（至少包括他自己）的利益，或者公司的任何
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实际或提议的作为或不作为或将会构成这样的损害”。〔２１〕 在判例法中，不公平损害之诉

一直在发展和完善之中。

（二）不公平损害行为的法律构造

不公平损害不完全等同于股东压制之处，在于其构成要件不包括多数股东的主观恶

意，这就意味着，申请人不需为多数股东的恶意提供任何证据，因而有利于少数股东。不

公平损害更多是一个衡平法上的概念，它给予法庭更多的自由裁量权，因为，其常常表现

为多数股东利用其控制权优势对少数股东实行一系列的排挤措施，披着合法的外衣却实

质性地侵害了少数股东的权利，所以，很难由成文法来明确界定和列举。总的来说，法官

的判断主要考虑两个要素：第一，股东利益是否受到侵害；第二，是否存在不公平损害的

行为。

１．股东利益受到侵害

一是作为公司成员的利益。股东利益，首先可以指某个或部分股东的利益，也可以指

全体股东的利益；其次，是股东作为公司成员的利益；〔２２〕再次，超出严格意义上的法定股

东权、且不局限于公司章程和协议中规定的利益。总结而言，在不公平损害诉讼中法庭很

有必要区分以下三种不同的利益：第一，股东作为公司成员享有的利益；第二，股东作为公

司成员不直接享有，但为了实现实质正义，股东可以当然期待的利益，也即合理期待；第

三，与股东的公司成员无关的个人利益。前两种利益都属于可在《２００６年公司法》第９９４
条下得到救济的权利，第三种则属于不公平损害救济之外的权利，申请人不能根据第９９４
条提起诉讼。这样一来，对于股东利益不应只进行狭隘的技术性诠释，合理期待理论就成

为英国不公平损害救济的一个特色衍生品。

二是合理期待利益。合理期待的含义是“股东对于公司以一种特定的方式管理具

有合理期待，如果不能以合理期待的方式运营公司，就会对该股东的利益构成不公平损

害；此种期待的公司运营方式，是指公司事务将以全体股东所同意的方式作出，而不是

原告的个人希望，这意味着其他股东可以做原告股东事实上没有同意去做的事情”。〔２３〕

简而言之，私人公司股东的合理期待不仅有对股本收入的期待，还有“管理收益”的合理

期待。

２．存在不公平损害的行为

不公平损害行为具有复杂多样的表现形式，不仅包括非法行为也包括合法但不合理

·２５１·

《环球法律评论》　２０１９年第３期

〔２１〕

〔２２〕

〔２３〕

ＳｅｅＴｈｅＣｏｍｐａｎｙＡｃｔ２００６，Ｓｅｃｔｉｏｎ９９４．“９９４Ｐｅｔｉｔｉｏｎｂｙｃｏｍｐａｎｙｍｅｍｂｅｒ（１）Ａｍｅｍｂｅｒｏｆａｃｏｍｐａｎｙｍａｙａｐｐｌｙｔｏ
ｔｈｅｃｏｕｒｔｂｙｐｅｔｉｔｉｏｎｆｏｒａｎｏｒｄｅｒｕｎｄｅｒｔｈｉｓＰａｒｔｏｎｔｈｅｇｒｏｕｎｄ—（ａ）ｔｈａｔｔｈｅｃｏｍｐａｎｙ’ｓａｆｆａｉｒｓａｒｅｂｅｉｎｇｏｒｈａｖｅｂｅｅｎ
ｃｏｎｄｕｃｔｅｄｉｎａｍａｎｎｅｒｔｈａｔｉｓｕｎｆａｉｒｌｙｐｒｅｊｕｄｉｃｉａｌｔｏｔｈｅｉｎｔｅｒｅｓｔｓｏｆｍｅｍｂｅｒｓｇｅｎｅｒａｌｌｙｏｒｏｆｓｏｍｅｐａｒｔｏｆｉｔｓｍｅｍｂｅｒｓ（ｉｎ
ｃｌｕｄｉｎｇａｔｌｅａｓｔｈｉｍｓｅｌｆ），ｏｒ（ｂ）ｔｈａｔａｎａｃｔｕａｌｏｒｐｒｏｐｏｓｅｄａｃｔｏｒｏｍｉｓｓｉｏｎｏｆｔｈｅｃｏｍｐａｎｙ（ｉｎｃｌｕｄｉｎｇａｎａｃｔｏｒｏｍｉｓｓｉｏｎ
ｏｎｉｔｓｂｅｈａｌｆ）ｉｓｏｒｗｏｕｌｄｂｅｓｏｐｒｅｊｕｄｉｃｉａｌ．（２）ＴｈｅｐｒｏｖｉｓｉｏｎｓｏｆｔｈｉｓＰａｒｔａｐｐｌｙｔｏａｐｅｒｓｏｎｗｈｏｉｓｎｏｔａｍｅｍｂｅｒｏｆａ
ｃｏｍｐａｎｙｂｕｔｔｏｗｈｏｍｓｈａｒｅｓｉｎｔｈｅｃｏｍｐａｎｙｈａｖｅｂｅｅｎｔｒａｎｓｆｅｒｒｅｄｏｒｔｒａｎｓｍｉｔｔｅｄｂｙｏｐｅｒａｔｉｏｎｏｆｌａｗａｓｔｈｅｙａｐｐｌｙｔｏａ
ｍｅｍｂｅｒｏｆａｃｏｍｐａｎｙ．（３）Ｉｎｔｈｉｓｓｅｃｔｉｏｎ，ａｎｄｓｏｆａｒａｓａｐｐｌｉｃａｂｌｅｆｏｒｔｈｅｐｕｒｐｏｓｅｓｏｆｔｈｉｓｓｅｃｔｉｏｎｉｎｔｈｅｏｔｈｅｒｐｒｏｖｉｓｉｏｎｓ
ｏｆｔｈｉｓＰａｒｔ，“ｃｏｍｐａｎｙ”ｍｅａｎｓ—（ａ）ａｃｏｍｐａｎｙｗｉｔｈｉｎｔｈｅｍｅａｎｉｎｇｏｆｔｈｉｓＡｃｔ，ｏｒ（ｂ）ａｃｏｍｐａｎｙｔｈａｔｉｓｎｏｔｓｕｃｈａ
ｃｏｍｐａｎｙｂｕｔｉｓａｓｔａｔｕｔｏｒｙｗａｔｅｒｃｏｍｐａｎｙｗｉｔｈｉｎｔｈｅｍｅａｎｉｎｇｏｆｔｈｅＳｔａｔｕｔｏｒｙＷａｔｅｒＣｏｍｐａｎｉｅｓＡｃｔ１９９１（ｃ．５８）．”
ＳｅｅＪａｎｅｔＤｉｎｅ＆ＭａｒｉｏｓＫｏｕｔｓｉａｓ，ＣｏｍｐａｎｙＬａｗ，ＰａｌｇｒａｖｅＭａｃｍｉｌｌａｎ，２００９，ｐ．６．
参见葛伟军著：《英国公司法要义》，法律出版社２０１４年版，第３１９页。

环
 球

 法
 律

 评
 论

GL
OB
AL
 L
AW
 R
EV
IE
W



环
 球

 法
 律

 评
 论

GL
OB
AL
 L
AW
 R
EV
IE
W

的行为，成文法不可能穷尽列举，应归于法官自由裁量，但大体而言，多数股东欺压少数股

东、董事违反忠实义务是常见的表现形式和诉讼事由。〔２４〕 在实践中，大多数不公平损害

之诉都是由小型封闭公司的少数股东提起的，最常见的诉讼事由便是股东被排除在管理

之外，此外，还包括挪用资产、不当配股、公司管理不善、违反法定权利等事由。从救济的

权益对象看，不公平损害的涵摄非常广泛，不仅包括侵害知情权、股利分配请求权、表决权

等行为，也包括衡平法上的不合理不公平的行为。法院在判断其构成时，则以公平原则入

手，以理性原则进行利益衡平与考量。

（三）不公平损害行为的救济体系

１．事前私人安排

根据私法自治的精神，若股东通过章程、股东协议等对股东间的权利义务作出约定，

只要该等约定不存在效力瑕疵，应当优先于法律规则而适用，这是英美公司法的合同至上

原则。除了章程，股东间的事前私人安排还包括更具灵活性的股东协议，无论是就其文本

的达成、变更还是终止，以及在公司设立前、运行中乃至解散清算期间均可以存在。实践

经验表明，在公司设立前或者设立之初，各个股东投入到或者承诺投资到公司的资源都具

有重要性甚至不可或缺性，彼此间的信任处于蜜月期，所以有利于就压制、股权卖出、僵局

破解等事项作出事前的个性化安排。依据合同法基本原理，任何违反股东协议的安排都

具有可诉性，这赋予了股东协议的强制执行力。总之，事前私人安排之于股东压制，不仅

具有事后救济之功能，更具有事前预防之功能。

２．事后司法救济

根据《２００６年公司法》第９９４－９９５条，不公平损害诉讼的适格原告包括：公司的一名
或多名股东；公司股份已经向其转让或因法律事实而转移但还不是股东的人；国务大臣。

被告通常包括董事或多数股东。不同于派生诉讼的是，不公平损害诉讼是对原告股东的

救济，公司应当作为被告以防其利益受损害，而派生诉讼是为了公司的整体利益，所以公

司只是作为一个名义上的被告。〔２５〕 在不公平损害诉讼中若公司被列为被告，也是象征

性的。〔２６〕

《２００６年公司法》第９９６条赋予法院广泛的自由裁量权，法院有权基于合理的原则做
出任何其认为合理的法令予以恰当救济以保证公平，其中，股份购买法令（ｂｕｙｏｕｔｏｒｄｅｒ）
作为一种经常给予的救济，是“用脚投票”的重要体现，购买人通常是公司或申请人以外

的股东，价格则由不同的法院根据案件的情况自行决定。除了股份购买令，法院还可以颁

布如下法令给予原告股东救济：一是调整公司未来的事务，法院可以颁布法令对董事任

命、章程修改、会议召集等公司事务作出规定。二是要求公司不得为或继续被诉称的行

为，或为申请人已经诉称不作为的行为。如在 Ｒｅａｃｏｍｐａｎｙ〔２７〕一案中，法院阻止公司为
了降低申请人的持股比例而发行股份。此外法院还可以要求公司发放红利，或制止公司
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向董事支付过高的薪金等。三是授权申请人以法院指示的条款，以公司名义并代表公司

提起民事诉讼。四是裁定未经法院许可，公司不得对其章程进行修改。

３．不公平损害诉讼与派生诉讼、司法解散之诉的关系

在英国，若少数股东不满于公司的经营管理而又不符合提起个人诉讼条件的，得寻求

的主要救济方式为派生诉讼和不公平损害诉讼。二者的区别在于，前者是基于对公司利

益的损害，后者主要是基于对股东利益的侵害，但在某些情况下也可能基于对公司利益的

损害。〔２８〕 因此，不公平损害诉讼既可以直接由股东根据第９９４条提起，也可以在提起之
后由法院颁布法令授权股东提起派生诉讼。不过，由于这种情况下既需要满足不公平损

害之诉的要件又需要满足派生诉讼的要件，诉讼难度和成本大增，所以对受侵害的股东而

言并非是一个好选择。

根据《１９８６年破产法》第１２２条（１．ｇ）项规定，法院有权作出基于公平与正义原因而
解散公司的法令，但由于司法解散公司是一项很严厉的措施，破产法规定只有在申请人穷

尽其他救济措施之时才可寻求该救济，且法院必须在有足够理由确信需要解散公司的情

况下才可以作出公平与正义解散公司的法令，〔２９〕以避免“杀死一只下金蛋的鹅”。〔３０〕 判

例法上基于公平与正义解散公司的理由，主要包括公司设立的商业目的落空、公司丧失成

立的基础、公司僵局、股东丧失对公司的信任以及在以股东间的相互信任为基础的小型私

人公司中，股东被排除在经营管理之外。〔３１〕 与司法解散相比，不公平损害制度被视为“治

愈公司”的方法，而非对公司的“宣告死亡”。

（四）英国法经验启示

从英国不公平损害制度的发展脉络看，其作为一项成文法上的制度，相较于判例法更

具有稳定性、透明性和前瞻性，且兼顾了司法介入公司治理的公平性和效率性。

首先，相较于股东直接诉讼、派生诉讼，《２００６年公司法》第９９４条更多地发挥了漏洞
填补功能，提供了更加宽泛的救济途径，保证受到不公平损害的股东可以得到及时、有效

的救济。

其次，不公平损害制度在股东之间设定了信义义务，使得利益受到不公平侵害的股东

可以对违反义务的股东提起不公平损害之诉。

最后，该制度扩大了法院的受案范围，赋予法院充分的自由裁量权，也可以防止少数

股东滥诉、恶意诉讼之发生。〔３２〕

判例法对不公平损害的内涵有所发展，对于不公平损害救济制度的态度是既开放

又保守，意使不公平损害制度在实践中充分发挥其价值和张力，通过创新性的解释，囊
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括所有的不公平损害行为，同时，该制度的适用也非常谨慎，以防止不公平损害制度被

滥用，以期实现股东权利保护和公司治理结构的共同发展和平衡。〔３３〕

三　股东压制救济的中国实践

我国是否以及如何借鉴英国公司法上的不公平损害制度，主要应该考虑两个问题：第

一，股东压制在中英之间的类似性程度；第二，现行公司法是否为股东压制提供了有效救

济途径。

（一）中国式股东压制：长期的复合性股东权益侵害行为

我国的有限公司、发起设立股份公司等封闭类公司（为行文简洁，后文一律称有限公

司）同样存在前述帕特森所总结的英国公司的不公平损害行为，但由于公司法文本未引

入股东压制的概念，需要在法律解释与规范适用的层面进行定义。〔３４〕 依据压制行为侵害

的对象，可以分为三类：一是对少数股东的知情权、分红权等法定单项股权的侵害，公司法

设有相应救济，但也仅限于此；二是对少数股东的某种利益（而非法定单项权利），此时单

项权利救济规则于事无补；三是长期的复合性股东权益的侵害行为，此时单项权利救济规

则是不充分甚至是无效的。针对后一情形，有学者曾提出“严重的复合性股东权侵害”这

一概念，以概括我国司法实践中的典型股东压制形态，正所谓“股东压制的手段具有多样

性、复合性，结果具有严重性，危害具有全面性，不啻于一个有预谋的体系性侵害，意图直

指将后者排挤出公司”。例如，从横向来看，以剥夺知情权为前提和铺垫，拒不分配股利

或者排斥参与经营管理，增资扩股、稀释股东持股比例以排斥参与经营管理；再从纵向来

看，在相当长的时间内排斥经营管理、侵害股利分配请求权等各种压制交叉或反复并存，

对被压制者产生多重的复合型的损害，所以“单靠根据现行法的逐个诉讼并不能达到对

股东压制进行救济的最佳效果”。〔３５〕 然而，根据《公司法》第２０条的措辞即“公司股东不
得滥用股东权利损害公司或者其他股东的利益；公司股东滥用股东权利，给公司或其他股

东造成损失的，应当依法承担赔偿责任”，保护对象不限于权利而是更为宽泛的利益，此

处的“股东权益”也包括股东加入公司时的合理期待。综上，将我国法上的股东压制定义

为“长期的复合性股东权益侵害”可能更加严谨。

可否以及如何将我国版本的股东压制———“长期的复合性股东权益侵害”———囊括

到《公司法》第２０条一般性条款的解释之下，纳入股东违反信义义务后的违信责任救济
体系，是构建我国股东压制救济制度的关键。总之，将股东压制概念引入我国公司法并充

分理解其重要性，既可以解决特定情形下股东权益救济规则的司法适用，又有助于把抽象

的股东滥权行为予以具体化。那么究竟哪些情形应纳入股东压制，需要进一步的分析。

事实上，对于那些形式上侵害公司法规定的股东单项权利的，寻求公司法规定的相应救济
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压榨少数股东”的概念，但最后出台的《公司法司法解释（四）》中并未规定。

参见李建伟：《司法解散公司事由的实证研究》，《法学研究》２０１７年第４期，第１３２页。
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措施即可，无需列为股东压制，以免叠床架屋。比如股东的正当查阅请求权被拒绝的，得

提起查阅权之诉；公司决议的内容、程序违法违章的，股东得提起决议瑕疵之诉等。难题

在于，公司法对股东压制行为的“分散交叉式”规定存在着很多不确定性与遗漏之处，如

规定异议股东回购请求权、司法解散的条款中均可以解释为包含了股东压制情形，也包括

与股东压制无关的其他情形，同时这些条款加起来也未能全部列举或者涵盖所有的股东

压制行为，尤其对于那些形式上合法、实质上违法的行为遗漏者甚多，所以兜底性的原则

规定十分必要。总之，对于以合法形式实质侵害股东权益的行为，抽象的股东压制救济规

则可以充当一个连接点，藉此将法院依据公司法具体规定尚无法救济的情形并入股东压

制行为范畴，从而对利益受损害的股东给予适当救济。

在最高人民法院第１０号指导案例“李建军解除总经理职务案”〔３６〕中，上海佳动力环
保科技有限公司有三位股东，同时也是仅有的三位董事会成员，其中的两位董事捏造理

由，作出了罢免另一位股东的总经理职务的董事会决议，一审认为撤销总经理职务的决议

的事实不成立（于法无据），故裁决撤销决议；二审法院不适用《公司法》第２０条中关于禁
止股东滥用权利的规定，而适用《公司法》第２２条第二款关于决议效力的规定，认定决议
程序无瑕疵，至于决议的事实依据应归为公司自治的范畴，法院无权干预。批评意见认

为，该案的生效判决仅仅对案件作了简单化和表面化的处理，无视实质上股东压制行为的

存在。〔３７〕

由本案的一斑见全豹，司法实践中的许多实质性股东压制行为未获得恰当救济。作

为一个兜底性的原则规定，《公司法》第２０条的滥用股东权利与股东压制尚不能等同，另
外，虽然股东压制在外延上不等同于滥用股东权利，却在一定程度上可以帮助法官在审判

中界定与解释“滥用股东权利”一词。为此，需要将股东压制与《公司法》第２０条规定相
结合进行法律解释与适用，因此理解中国语境下股东压制的概念，对于系统性构建股东压

制的救济体系及法律适用方法，至为关键。

（二）现行公司法给予股东压制的救济

现行公司法文本中未提到“股东压制”一词，调整“股东压制”的实质性条款“交叉分

散”规定在多个条文，同时《公司法》第２０条被寄望于能够充当一般性条款，提供一个兜
底性救济方案。以下分别而论。

１．单项权利的具体救济

据统计，公司治理和股东权利纠纷这两类纠纷已经成为当前我国公司纠纷中最主要

的案件类型，占比高达６０％以上。〔３８〕 调整股东压制的救济条款分散规定在多处，下文的
讨论不再包括关于单项权利救济的明确规定（该等情形不必要列入股东压制），仅包括游
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离在公司法文本之外或者模棱两可的构成股东压制的情形。

第一，股份回购请求权。《公司法》第７４条规定有限公司异议股东股份回购请求权
发生在三种情形，“（一）公司连续五年不向股东分配利润，而公司该五年连续盈利，并且

符合本法规定的分配利润条件的；（二）公司合并、分立、转让主要财产的；（三）公司章程

规定的营业期限届满或者章程规定的其他解散事由出现，股东会会议通过决议修改章程

使公司存续的”。唯第一种情形与股东压制相关，但众所周知这一规定由于极易被规避

而难具实效性。

第二，司法解散请求权。一般认为，《公司法》第１８２条仅规定公司僵局为司法解散
事由，尽管学者尝试将该股东压制解释入内，但未得到司法解释的支持，《公司法解释

（二）》第一条列举的四种具体事由，前两项仍为公司僵局，后两项可否解释为股东压制却

难以确定，最高人民法院第８号指导案例明确提出，“判断公司经营管理是否发生严重困
难，应从公司组织机构的运行状态进行综合分析，公司虽处于盈利状态，但其股东会机制

失灵，内部管理有严重障碍，已经陷入僵局状态，可以认定为公司经营管理发生严重困

难。”可见主流司法实践持否定立场，同时该条也不支持“股东以知情权、利润分配请求权

等权益受到损害提起解散公司诉讼”。公司法也未对股东压制给予司法解散的救济。问

题在于，从成因及表现形式看，公司治理之障碍无外乎两种情形，“一是‘对峙’形成‘僵

局’，二是‘暴政’形成‘压制’”，如果前者被列为公司解散之诉的事由而后者被排除在

外，需要法理上的正当性解释。〔３９〕 事实上，域外有些国家的公司法将股东压制、公司僵局

并列为司法解散封闭公司的事由，如将股东压制绝对排除在外，最终会使得股东压制的救

济缺乏一个终局性的有力手段，毕竟其他救济手段属于一次性救济，难从根本上消除股东

之间的争端。〔４０〕

２．一般性救济规则：《公司法》第２０条的解释与适用

《公司法》第２０条规定确立了禁止股东权利滥用原则，但是，对于是否明确了股东彼
此间的信义义务，学界尚有分歧意见。〔４１〕 笔者持肯定的观点。问题在于，第２０条过于原
则性抽象性的规定，若得不到适当的解释，则“公司法中这一创造性的规定要么沦落为无

牙的老虎而难以适用，要么会因为被肆意运用而危及公司制度大厦的稳固，打击投资者的

积极性”。〔４２〕 比如，在上述最高人民法院第１０号指导案例“李建军案”中，如果考虑第２０
条之适用，则法院应首先根据第２０条来判断是否存在股东压制，也即判断李建军总经理
职位的解除到底是正常的商业决策抑或多数股东对少数股东的排挤。法院的判断需要审

查诸如公司设立的基础、股东的合理期待、公司的利润分配方式等诸多事实问题。如果经

认定不存在这些问题，再适用第２２条审查公司决议的效力；如认定存在问题，则应考虑给
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肯定说参见朱慈蕴：《对股东诚信义务的再思考》，《中国法律》２００７年第４期，第９页；施天涛著：《公司法论》，法
律出版社２０１４年第３版，第３９８页。否定说参见张学文：《封闭式公司中的股东信义义务：原理与规则》，《中外
法学》２０１２年第２期，第２７３页；曹兴权著：《公司法的现代化：方法与制度》，法律出版社２００７年版，第１９８页。
参见朱慈蕴：《对股东诚信义务的再思考》，《中国法律》２００７年第４期，第９页。
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予受压制股东何种救济。因此，在《公司法》规则体系中，第２０条是最接近股东压制救济
的条款。事实上，根据相应文义解释与价值解释方法，其亦可成为基础性的一般性救济

规则。

（三）对现行救济制度的反思

与英国法相比，我国现行法对于股东压制的救济差距有三：一是不如英国的不公平损

害制度的救济范围广，很多股东压制行为得不到有效的救济；二是缺少强涵摄性的规则体

系，关于救济措施的规范体系松散；三是受大陆法系传统与我国司法体系的双重限制，我

国法官的主观能动性、自由裁量权空间较小。确有必要借鉴英国的不公平损害制度之长

处，结合禁止股东滥用权利理论和合理期待理论，强化针对“长期的复合性股东权益侵

害”的救济，以期完成我国股东压制救济制度的构建。

四　《公司法》第２０条之一般性条款的确立

（一）股东压制概念引入我国公司法的应然定位

英国公司法的不公平损害制度扩大了股东直接诉讼的范围，在公司被操纵、股东被排

挤的情形下，公司法赋予受害股东相应诉权，这种权利是“天然赋予”的，并非受制于人为

设定的有限条件与情形，因为股东的动机和目的各不相同，公司的组织形式和治理结构也

不尽相似，所以无法用列举方式来规定股东可以提起不公平损害之诉的条件。〔４３〕 故而，

这一制度的强涵摄性可以保障每一位受侵害股东有依据地寻求救济。

我国公司法更接近于不公平损害制度的条款是《公司法》第２０条。如借鉴英国的不
公平损害制度经验而引入股东压制，立法上如何妥当安置，需要明确回答两个问题。第

一，股东压制制度之确立不能动摇资本多数决基本原则，落脚点在于纠正违反了股权平等

原则的不公平。〔４４〕 第二，在成文法传统下，我国法官解释、创造法律的权力受严格限制，

公司诉讼的裁判经验也普遍缺乏，但恰恰公司法难以列举规定股东压制行为，一般性、原

则性的规定将给法官的法律适用带来较大困难。尽管如此，并不妨碍立法、司法层面借鉴

英国经验，为改善我国少数股东救济不足的局面提供新思路。

股东压制发生后引发的事后救济是一个规则群，该规则群是多层次、体系化的。进一

步地，如将事前私人安排和事后救济有机结合，将形成一个体系化的、综合性的有机救济

体系。我国公司法有关股东压制的规范策略包含了事前防范和事后救济，前者意在防止

多数股东滥权行为之发生，后者主要赋予少数股东对抗性权利及受侵害后的救济。〔４５〕 就

完善我国股东压制的救济体系，下文有针对性地讨论事前私人安排与事后救济中的一般

性条款之功用。

关于前者，英国的经验是事前安排可以有效地预防压制行为之发生，这一有效性以私
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参见葛伟军著：《英国公司法要义》，法律出版社２０１４年版，第２页。
参见钟淑健：《股东知情权及利润分配诉讼有关问题研究》，《政法论坛》２００６年第５期，第７０－７３页。
参见李建伟著：《公司法学》，中国人民大学出版社２０１４年版，第３２６页。
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人安排的周全性和法院的支持为前提。〔４６〕 我国的司法经验也支持事前私人安排的功效

发挥，如正在制订中的《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（五）》（征求意见稿第六稿）第六条规定，“有限责任公司股东因产生重大分歧起诉的，

人民法院审理时应当注重调解，引导当事人先就股东之间的分歧进行协商，当事人因达成

和解协议而申请撤诉的，经审查符合撤诉条件的，人民法院应予准许”，“当事人协商同意

由公司或者股东收购股份，或者以减资等方式使公司存续，解决股东之间重大分歧，且不

违反法律、行政法规强制性规定的，人民法院应予支持”。但是，由于股东的事先约定常

常存在漏洞，〔４７〕股东的事后救济就显得更为重要与关键。

（二）事后救济的一般性条款确立：《公司法》第２０条
《公司法》第２０条在制定法层面上确定禁止股东权利滥用原则，违反者承担对公司、

其他股东的损害赔偿责任。从公司法规范体系看，《公司法》第２０条具备了作为保护股
东权益的一般性条款之禀赋，但是，要实现这一点，尚需符合立法目的的扩张解释。这一

扩张性体现在：第一，将背弃股东信义义务、滥用股东权利而侵害其他股东权益的行为扩

大解释为涵摄所有的需要救济的股东压制行为，但是，已经为其他单项诉讼救济的除外；

第二，突破本条规定的损害赔偿之诉，扩大救济措施，例如，像英国法那样为原告提供诸如

强制股份收买、调整公司未来事务、强令不得修改章程、强制股利分配、司法解散等多类救

济，构建中国版的不公平损害制度，循此思路与定位，对第２０条的理解与适用可从以下几
方面入手。

１．文义解释

就第２０条的适用对象而言，第一款规定———“公司股东应当遵守法律、行政法规和公
司章程，依法行使股东权利，不得滥用股东权利损害公司或其他股东的利益”。从逻辑上

分析，这一规定体现的是对股东行为的合法性、合约性和合理性的要求，规制的主体对象

是“公司股东”，文义上包括所有股东，但从事实理性的角度看主要是多数股东，规制的行

为对象是“损害公司或者其他股东的利益”的行为，换言之，滥权行为侵害的可能是其他

股东作为公司成员的法定股东权，也可能是其他股东的其他合法利益，包括加入公司的合

理期待利益。对比英国《２００６年公司法》第９９４条的规定———“公司的事务正在或已经以
不公平的方式进行，不正当地损害全体或部分成员（至少包括他自己）的利益，或者公司

的任何实际或提议的作为或不作为有或将会构成这样的损害”，可知二者的适用对象都

是股东滥用权利，以不公正不合理的方式侵害其他股东权益的行为。尽管不法侵害股东

权益的行为不仅来自其他股东，还有公司董事、高管、实际控制人等，但考虑到有限公司的

“两权分离”以及股东与董事、高管层、实际控制人基本重合等事实，侵害少数股东权益的

主体可谓基本上限于多数股东。在此意义上，至少对有限公司而言，《公司法》第２０条被
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解释为“中国的不公平损害制度”是恰当的。

就第２０条的救济手段，第二款规定———“公司股东滥用股东权利给公司或者其他股
东造成损失的，应当依法承担赔偿责任”，也即限于损害赔偿之诉此种给付之诉，究竟滥

权行为可否引发其他救济措施，比如有股东滥用表决权作出的公司决议，可否适用决议瑕

疵之诉以进行矫正等，这些都是亟待明确的问题，也是塑造第２０条成为保护股东权益的
一般性条款的核心所在。

２．功能扩张：“中国的不公平损害救济”

（１）第２０条之于决议瑕疵之诉的适用
依照英国的不公平损害救济规则，如多数股东以构成不公平损害的方式行使表决权，

那么法官将否定其表决权，进而导致股东会决议无效的后果。〔４８〕 我国《公司法》规定的公

司决议瑕疵事由尚不包括股东滥用表决权，最高人民法院２０１６年发布的《公司法司法解
释（四）征求意见稿》第６条规定：“股东会或者股东大会、董事会决议存在下列情形之一
的，应当认定无效：（一）股东滥用权利通过决议损害公司或者其他股东的利益……”虽然

这一条文未获通过，或者说在司法解释层面上《公司法》第２０条的救济机制的初次探索
性扩张受到一次小挫折，但实践中直接援引第２０条规定或者间接适用第２０条的立法意
旨来否定此类决议效力的裁决，时有出现。在这背后，是多数股东滥用表决权优势通过决

议来侵害公司、其他股东权益的纠纷愈来愈多，例如通过决议稀释其他股东持股比例、侵

害其他股东新股优先认缴权、侵害其他股东利润分配请求权、实质性剥夺其他股东知情

权、恶意延长多数股东的出资期限等。这些纠纷涌向法院，给商事审判部门带来巨大审判

压力的同时，也带来了创造性司法裁判的巨大机遇。由于缺乏公司法及司法解释层面的

明确规定支持，如有法院通过援引《公司法》第２０条否定此类决议的效力，更足显其可贵
的探索精神与创造性的司法智慧。

先来看一例关于多数股东滥用权利认定及其损害赔偿的案例。

董力诉上海致达建设发展有限公司案：泰富公司系１９９５年设立的开发上海
市“都华名苑”的项目公司，２００４年原告董力受让被告泰富公司１５％的股权，另
一股东致达公司持有８５％股权，至２００５年底被告泰富公司未分配股利。２００５
年被告泰富公司以解决流动资金问题为由四次召开股东会形成增资决议，决定

被告致达公司向泰富公司增资１９００万元，引进第三人作为战略投资者向泰富公
司增资１０００万元。原告董力持反对意见，认为上述决议为恶意增资，且第三人
为关联公司。２００６年泰富公司以原注册资本２１００万元为增资时的净资本完成
了增资行为，注册资本变更为 ５０００万元，其中致达公司出资 ３６８５万元，占
７３．７％股权；第三人出资１０００万元，占２０％股权；原告董力出资３１５万元，占
６．３％股权。董力诉称，被告富泰公司资金充裕，在没有进行财务审计、资产评估
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的情况下进行增资并引进关联公司作为战略投资者，是恶意增资，目的在于稀释

少数股东的股权，侵害少数股东的利益。被告称，泰富公司召开股东会形成增资

决议，实体和程序上均不违反法律、章程的规定，且国家对公司增资是否需要财

务审计和资产评估并未做出强制性规定，因此泰富公司的增资决议合法有效。

第三人诉称与致达公司并无关联关系。一审法院审理认为，泰富公司股东会的

决议程序合法、内容也系根据“资本多数决”原则作出，然而在实施增资决议时

并未按照当时公司的净资产额进行，而按照大大低于公司净资产额的公司注册

资本进行增资，显著降低了少数股东所持股权的价值，侵害了少数股东的利益，

造成少数股东的损失，故依据《公司法》第２０条第２款规定，被告致达公司系滥
用股东权利，违反了多数股东对少数股东的信义义务，应当对少数股东所受的损

失承担赔偿责任；被告致达公司应赔偿原告的相应股权价值降低的损失；富泰公

司在审理中拒绝配合审计、评估工作的行为，应承担不利的后果。〔４９〕

本案依据《公司法》第２０条所作的裁决，使该规定不囿于其文义限制而得到了扩展。
具言之，本案争议焦点为增资扩股造成少数股东的股权比例和价值被稀释，该增资是否构

成《公司法》第２０条第２款所指多数股东滥用股权与损害少数股东利益？针对“滥用股
东权利”的界定，公司法并未明确给出，该判决的裁判逻辑考虑了如下因素：（１）该增资是
否损害了原告利益；（２）增资行为是否违反法律、章程；（３）增资行为是否公平、合理。首
先，判决认为该增资损害了原告利益，因为当时净资产额已达１５５３６０３８５．３０元，但公司按
照远低于净资产额的公司注册资本进行增资，稀释了原告的持股比例，损害了原告的股东

利益；〔５０〕其次，尽管增资决议在程序与实体上均不违法违章，但增资未能对净资产进行必

要的审计和评估，致使原告蒙受损失，系不公平、不合理的行为，故法院认定构成滥用股东

权利。〔５１〕

再来看一例关于多数股东滥用权利致公司决议无效的案例。

南京安盛财务顾问有限公司诉祝鹃股东会决议罚款纠纷案：〔５２〕根据安盛公

司章程，股东会有权在特定情形下对股东进行罚款，股东会据此作出决议对祝娟

处以罚款５万元，后因祝鹃不缴纳罚款，公司将祝鹃诉至法院，同时祝鹃提起反
诉要求确认公司决议无效。一审法院认为：“有限责任公司章程中关于股东会

对股东处以罚款的规定，不违反公司法的禁止性规定，章程基于全体股东的共同
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参见上海市第二中级人民法院（２００８）沪二中民三（商）字第２３８号民事调解书，同时刊载于《人民法院案例选》
２００９年第４辑，人民法院出版社２０１０年版，第３７５－３８３页。
类似的，参见纽约州上诉法庭判决ＫａｔｚｏｗｉｔｚｖＳｉｄｌｅｒ（１９６９）２４Ｎ．Ｙ．２ｄ５１２。该判决认为，一个封闭公司的新股
发行价远远低于原有股份账面价值的，那么发行新股有可能成为公司排挤异议股东并稀释其股份的手段，法院

有权审查此种定价是否以合理的商业理由为依据。参见李莘主编：《美国公司融资法案例选评》，对外经济贸易

大学出版社２００６年版，第３０６页。
参见王军著：《中国公司法》，高等教育出版社２０１５年版，第２７９页。
参见《最高人民法院公报》２０１２年第１０期。
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合意，代表了公司的整体利益，应合法有效。然而，章程中对于罚款的标准和幅

度没有明确规定，股东对相应的行为后果无法做出合理预期，况且，安盛公司实

行股东身份必须首先是员工身份的原则，而根据《安盛员工手册》中的《奖惩条

例》，在第七条规定的五种处罚类型中，最高罚款数额也仅为２０００元，由此而见，
安盛公司股东会对祝鹃处以５万元的罚款，已经明显超出了祝鹃的可预见范围。
因此，法院判定安盛公司股东会作出决议的法定依据不足，应属无效。”

此案中，法院否定股东会决议的效力依据不是《公司法》第２２条规定的违法违章，而
是创造性地依据合理预期理论来宣告决议无效，其背后离不开《公司法》第２０条的影子。
不难发现，我国法院适用第２０条时体现了实质优于形式的司法智慧，在禁止股权滥用的
原则之下潜在地使用了“合理期待”这一概念来审查决议的有效性，不失为司法救济股东

压制的一项有价值的创造。针对形形色色的股东压制行为，法官应被允许在合理限度内

创造性地适用第２０条的抽象规定，发展出适合我国经济社会发展与公司法语境的救济手
段，完善股东权益保护制度。

除了决议无效之适用外，从法理上讲，滥用表决权的决议如具可治愈性，可撤销机制

可能是一个更好的利益平衡选择，因为可撤销之诉更能体现尊重当事人自治的理念，也可

防止受压制股东的矫枉过正。

（２）第２０条之于强制分配股利之诉的适用
股利分配是股东获取投资回报的基本方式之一，也是股东加入公司的基本期待之一。

利润分配本属于公司自治的范畴，是否分配股利、何时分配股利以及股利分配的额度等应

该由公司根据经营现状、决策机关进行商业判断。〔５３〕 《公司法》第３７条规定的“审议批准
公司的利润分配方案”属于股东会的职权，据此多数股东滥用表决权决定不分配股利，是

为常见的股东压制行为。那么，司法能否介入该类事务？长期以来的实践基本采否定立

场，但在总结以往裁判经验的基础上，最高人民法院决定改变这一完全消极的司法立场，

《公司法司法解释（四）》第１５条规定“股东滥用股东权利导致公司不分配利润，给其他股
东造成损失”，其他股东可以提起强制股利分配之诉。究其旨意，在于“很多公司存在着

‘股东大会成为多数股东滥用控制权的工具’的现象，公司自治很难实现。在公司自治被

滥用，多数股东不能慎独自律，股东会机制失灵的情况下，司法应该给与适当干预”。〔５４〕

这一规定的关键措辞是“股东滥用股东权利导致……”，从法理逻辑与司法实践看，能

够“滥用股东权利”从而“导致公司不分配利润”的，指向多数股东，故其解释与适用显

然不能不以《公司法》第２０条为背景。〔５５〕 换言之，这一规定扩展了违反《公司法》第２０
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参见蒋大兴著：《公司法的观念与解释：法律哲学＆碎片思想》，法律出版社２００９年版，第１３９页。
《公司法司法解释（四）的亮点和突破》，法治周末（２０１７年９月２６日），ｈｔｔｐ：／／ｗｗｗ．ｌｅｇａｌｄａｉｌｙ．ｃｏｍ．ｃｎ／ｉｎｄｅｘ／ｃｏｎ
ｔｅｎｔ／２０１７－０９／０６／ｃｏｎｔｅｎｔ＿７３０７９４１．ｈｔｍ？ｎｏｄｅ＝２０９０８，最近访问时间［２０１８－０３－１３］。
如最高人民法院民二庭编著的《最高人民法院公司法司法解释（四）理解与适用》就该条款的解读，即认为可以

参考英国不公平损害的认定原则。参见杜万华主编：《最高人民法院公司法司法解释（四）理解与适用》，人民法

院出版社２０１７年版，第３３０页。
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条规定的股东信义义务的救济手段，由损害赔偿之诉扩展到强制分配股利之诉。多数

股东滥用股东权利做出不分配利润的决议，公司法未明确其效力，此前的审判实务一般

认为如股东会关于分配利润的决议违反了法律法规、章程的，股东可依《公司法》第２２
条提起决议无效之诉，但是“如果因股东滥用权力导致不分配利润的，原则上有关股东

无须先提起决议无效与撤销之诉，再请求分配利润，而可以直接根据本条解释请求分配

利润”。〔５６〕 这即意味着从此之后，强制股利分配之诉成为救济股东压制的一种新的有效

机制，这也是截至目前在司法解释层面上《公司法》第２０条的救济机制扩张获得的一次
实质性进展。

（３）第２０条之于司法解散之诉、股份收买请求权之诉的适用
列举股东压制为司法解散的事由之一，前文已作学理论证。借鉴英国的不公平损害

制度经验，股东压制之于司法解散事由的入法路径的关键，是实现司法解散和股份收买的

有机结合。英国公司法的实践表明，“在异议股东作为原告胜诉的大多数案件中，最后的

救济形式都是购买股权，而且是由多数股东对少数股东进行购买。一般来说，这种救济形

式对于小型私人公司的股东寻求不公平损害救济是最合适的途径。”〔５７〕在不公平损害制

度之下，法院最常颁布的救济是股份收买法令而非解散清算公司，股份收买制度既可使受

侵害的股东以公平合理的价格转让股份从而退出公司，同时又维持公司的存续，可谓一箭

双雕。多数股东如提出收买少数股东的股份且公司仍有存续价值的，法院可以终止解散

程序而建议双方进入股份收买程序。〔５８〕 在我国司法解散程序中，是否可以并且是否有必

要引入这一程序设计？回答是肯定的。

司法解散和股份收买的联系在于，对于不具有存续价值的公司，由于严重的股东压制

使得企业面临重大的经营困难，即使法院未能判决解散，也终将被商业社会所淘汰；根本

区别在于，法院的最终判决会影响双方的博弈态度，如裁判解散，公司将进入清算程序，多

数股东不再享有控制权利益，少数股东也得以退出公司，但对双方而言都不一定为最优选

择，如判决收买股权，那么对于收买的价格、条件的确定，在司法解散作为终局救济之时，

多数股东难免心有忌惮，这样一来就给少数股东讨价还价的一丝余地，毕竟针对股份收买

价格等不能达成一致的，还是要走向司法解散。所以，将股东压制列为司法解散的事由，

并非为鼓励股东解散公司，而是在一定程度上发挥其威吓功能。〔５９〕 某种意义上，将股东

压制列为司法解散之事由，实为给予争议股东们一个选择权，〔６０〕这一选择机制的优势，可

以避免“杀死一只下金蛋的鹅”，且避免继续昂贵的司法解散诉讼，还可以防止少数股东

为达解散之目的滥用诉权。我国公司法如引入之，对于公司本身仍具存续价值但又存在

严重的股东压制纷争解决，具有特殊的法律价值。
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参见杜万华主编：《最高人民法院公司法司法解释（四）理解与适用》，人民法院出版社２０１７年版，第３３１页。
参见张学文著：《有限责任公司股东压制问题研究》，法律出版社２０１１年版，第１６１页。
ＳｅｅＣｈｒｉｓｔｏｐｈｅｒＢｌａｉｒＣａｐｅｌ，“ＣｏｒｐｏｒａｔｉｏｎＬａｗＭｅｉｓｅｌｍａｎｖ．Ｍｅｉｓｅｌｍａｎ”：“ＲｅａｓｏｎａｂｌｅＥｘｐｅｃｔａｔｉｏｎｓ”ＤｅｔｅｒｍｉｎｅＭｉ
ｎｏｒｉｔｙＳｈａｒｅｈｏｌｄｅｒｓ’Ｒｉｇｈｔｓ，ＮｏｒｔｈＣａｒｏｌｉｎａＬａｗＲｅｖｉｅｗ，Ｖｏｌ．６２，Ｉｓｓｕｅ５，１９８４，ｐ．９９９．
参见张学文著：《有限责任公司股东压制问题研究》，法律出版社２０１１年版，第１６１页。
参见耿利航：《有限责任公司股东困境和司法解散制度》，《政法论坛》２０１０年第５期，第１３９页。
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最后，如确立股份收买请求权作为股东压制的救济措施之一，需要严格区分与异议

股东股份回购请求权之区别。如前所述，《公司法》第７４条规定的有限公司股份回购
之三种情形，唯第一种情形与股东压制相关，也有学者主张将股东压制直接列为股份回

购的事由之一，〔６１〕在英美公司法，因股东压制、公司僵局产生的股东收买请求权和因对公

司合并、分立或重大资产转移等事项持异议而产生的异议股东股份收买请求权（ａｐｐｒａｉｓａｌ
ｒｉｇｈｔ）是不同的。〔６２〕 具言之，前者的收买主体可以是公司、其他股东，后者只能是公司；
前者是司法解散的替代性救济措施，但后者不存在这一问题，且程序较股东压制、公司

僵局下的股份收买较为复杂。《公司法》第７４条既包含了公司合并、分立等重大事项
变更后的股份回购请求权，也包含了拒不分配股利造成股东压制情形下的股份回购请

求权，学界多笼统地将其一概称为异议股东股权收购请求权或者异议股东股份评估

权。〔６３〕 这种立法的不当之处在于，将两种不同的救济制度规定在同一条款之中，使得股

东压制的救济条件变得过于严苛，受压制股东的有效救济变得艰难；且将股份收买的主体

限于公司，太过局限。未来的修法应将第７４条第一项分离出去，单列为对受压制股东的
股份收买请求权制度，并扩展收买主体为公司、其他股东，以区别于其他情形下的股份回

购请求权。

五　结　论

英国公司法的不公平损害制度对股东滥用权利的不当行为调整深具涵摄性，且赋予

法院广泛的自由裁量权，以为受损害股东给予多样性的有效救济，其制度优势在于，不仅

为具体的股东压制行为提供救济，也借由其一般性规范的品格为股东压制行为提供包容

性的抽象救济。这一制度经验智慧，在美国、加拿大、澳大利亚等英美法系国家和地区

也获得了本土化发展，且效果良好。近四十年来市场经济的巨大发展，愈发使我们意识

到少数股东保护的优良制度安排，是有限公司乃至整个市场经济获得长远健康发展的

关键性制度设置，也是构建法治化、国际化营商环境之核心，有学者称我国公司法为

“进步中的公司法”，〔６４〕诚哉斯言，股东压制的救济完善可谓公司法走向进步的重要

一环。

股东压制这一概念之于我国的引入及制度构建，有三个层次的问题需要总结。首

先，完善公司内部治理，高度重视与充分发挥章程、股东间协议对股东压制的事先预防

作用。其次，在立法层面，《公司法》第２０条确立为有限公司股东保护的一般性条款，
充分发挥其一般性条款的救济功能。由除了《公司法解释四》第１５条规定的强制分配
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参见蒋大兴：《好公司为什么要判决解散———最高人民法院指导案例８号评析》，《北大法律评论》２０１４年第１
期，第４９页。
ＨｅｎｒｙＣａｍｐｂｅｌｌＢｌａｃｋ，ＢｒｙａｎＡ．Ｇａｒｎｅｒ＆ＢｅｃｋｙＲ．ＭｃＤａｎｉｅｌ，Ｂｌａｃｋ’ｓＬａｗＤｉｃｔｉｏｎａｒｙ，ＷｅｓｔＧｒｏｕｐ，１９９９，ｐ．９７．
参见赵旭东：《公司法修改中的中少数股东保护》，载《最新两岸公司法与证券法评析》，清华大学出版社２００６年
版，第１１页；参见朱慈蕴：《新的理念与新的视角：评大陆〈公司法〉修改》，载《两岸公司法修改之检视》，清华大
学出版社２００６年版，第６６页。
参见叶林著：《公司法研究》，中国人民大学出版社２００８年版，第４２页。
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股利之诉之外，还可以由损害赔偿进一步引申到股权收买请求权、司法解散、决议无效

等其他救济，经由“由点到线”、“由线到面”的路径扩张为中国版的“不公平损害制

度”，还要引入英美法的“合理期待”概念，最终实现对股东压制提供兜底性的救济功能。

最后，在司法适用层面，需要赋予法院一定程度的自由裁量权，法官对公司法适用的解释

体现出实质重于形式的要求，把握好司法介入与公司自治的平衡。总之，引入的股东压制

与我国既有的股东保护规范体系实现有机融合，对于完善我国股东权益保护及促进公司

法进步，具有重大意义。

［本文为作者主持的２０１７年度司法部国家法治与法学理论研究项目“商个人制度完
善的重大理论与立法问题研究”（１７ＳＦＢ２０３７）的研究成果。］

［Ａｂｓｔｒａｃｔ］　Ｇｉｖｅｎｔｈｅｆａｃｔｔｈａｔｓｈａｒｅｈｏｌｄｅｒｏｐｐｒｅｓｓｉｏｎｉｓｎｏｔｏｎｌｙｔｈｅｂｉｇｇｅｓｔｇｏｖｅｒｎａｎｃｅ
ｐｒｏｂｌｅｍｉｎｃｌｏｓｅｌｙｈｅｌｄｃｏｍｐａｎｉｅｓ，ｂｕｔａｌｓｏａｐｈｅｎｏｍｅｎａｌｇｏｖｅｒｎａｎｃｅｉｓｓｕｅｉｎａｇｌｏｂａｌｃｏｎｔｅｘｔ，
ｉｔｉｓｃｒｕｃｉａｌｆｏｒｃｏｒｐｏｒａｔｅｌａｗｔｏｐｒｏｖｉｄｅａｎｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌａｒｒａｎｇｅｍｅｎｔｔｏｏｆｆｅｒｅｆｆｅｃｔｉｖｅｒｅｌｉｅｆｒｕｌｅｓ
ｆｏｒｏｐｐｒｅｓｓｅｄｓｈａｒｅｈｏｌｄｅｒｓ．ＴｈｅｔｈｅｏｒｙｏｆｕｎｆａｉｒｐｒｅｊｕｄｉｃｅｉｎＵｎｉｔｅｄＫｉｎｇｄｏｍｈａｓａｌｒｅａｄｙｒｅｎ
ｄｅｒｅｄａｐａｃｋａｇｅｏｆｒｅｌｉｅｆｐｒｏｇｒａｍｓｔｏｏｐｐｒｅｓｓｅｄｓｈａｒｅｈｏｌｄｅｒｓ，ｗｈｉｃｈｈａｓｍａｎｙｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌａｄ
ｖａｎｔａｇｅｓ，ｉｎｃｌｕｄｉｎｇｔｈｅｓｔｒｏｎｇｃａｐａｃｉｔｙｔｏｃｏｖｅｒａｐｐｌｉｃａｂｌｅｏｂｊｅｃｔｓ，ｔｈｅｄｉｖｅｒｓｉｔｙｏｆｒｅｌｉｅｆｍｅａｓ
ｕｒｅｓａｎｄｔｈｅｅｆｆｅｃｔｉｖｅａｎｄｒｅｌｉａｂｌｅｒｅｌｉｅｆａｓａｗｈｏｌｅ．Ｂｅｓｉｄｅｓ，ｉｔｉｓｈｉｇｈｌｙｃｏｍｐａｔｉｂｌｅｗｉｔｈｔｈｅ
ｐｒｏｖｉｓｉｏｎｉｎＡｒｔｉｃｌｅ２０ｏｆｔｈｅＣｈｉｎｅｓｅＣｏｍｐａｎｙＬａｗ，ｗｈｉｃｈｓｔｉｐｕｌａｔｅｓｔｈａｔａｂｕｓｅｓｏｆｓｈａｒｅｈｏｌｄｅ
ｒｓ’ｒｉｇｈｔａｒｅｐｒｏｈｉｂｉｔｅｄ．ＴｈｅＣｈｉｎｅｓｅＣｏｍｐａｎｙＬａｗｎｅｅｄｓｔｏｓｏｌｖｅｔｈｒｅｅｐｒｏｂｌｅｍｓａｔｂｏｔｈｔｈｅ
ｌｅｇｉｓｌａｔｉｖｅａｎｄｔｈｅｊｕｄｉｃｉａｌｌｅｖｅｌｓｉｎｏｒｄｅｒｔｏｉｎｔｒｏｄｕｃｅｔｈｅｃｏｎｃｅｐｔｏｆｓｈａｒｅｈｏｌｄｅｒｏｐｐｒｅｓｓｉｏｎａｎｄ
ｃｏｍｐｌｅｔｅｔｈｅｒｅｌａｔｅｄｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌｂｕｉｌｄｉｎｇ．Ｆｉｒｓｔｌｙ，ｔｏｇｉｖｅｆｕｌｌｐｌａｙｔｏｔｈｅｐｒｅｃａｕｔｉｏｎａｒｙｒｏｌｅｏｆ
ｃｏｒｐｏｒａｔｅｃｈａｒｔｅｒａｎｄｓｈａｒｅｈｏｌｄｅｒａｇｒｅｅｍｅｎｔｓｏｎｓｈａｒｅｈｏｌｄｅｒｏｐｐｒｅｓｓｉｏｎ．Ｓｅｃｏｎｄｌｙ，ｔｏｍａｋｅＡｒ
ｔｉｃｌｅ２０ｏｆｔｈｅＣｈｉｎｅｓｅＣｏｍｐａｎｙＬａｗａｇｅｎｅｒａｌｃｌａｕｓｅｏｎｔｈｅｐｒｏｔｅｃｔｉｏｎｏｆｓｈａｒｅｈｏｌｄｅｒｓ，ｅｘｐａｎｄ
ｔｈｅｓｃｏｐｅｏｆｂｅｈａｖｉｏｒｓｒｅｇｕｌａｔｅｄｂｙｉｔ，ａｄｄｍｏｒｅｒｅｌｉｅｆｍｅａｓｕｒｅｓ，ａｎｄｐｒｏｖｉｄｅａｂｏｔｔｏｍｕｐｓｏｌｕ
ｔｉｏｎｔｏｔｈｅｐｒｏｂｌｅｍｏｆｓｈａｒｅｈｏｌｄｅｒｏｐｐｒｅｓｓｉｏｎ．Ａｎｄｔｈｉｒｄｌｙ，ｔｏｅｍｐｏｗｅｒｔｈｅｃｏｕｒｔｔｏｍａｎａｇｅｔｈｅ
ｂａｌａｎｃｅｂｅｔｗｅｅｎｊｕｄｉｃｉａｌｉｎｔｅｒｖｅｎｔｉｏｎａｎｄｃｏｒｐｏｒａｔｅａｕｔｏｎｏｍｙ，ｓｏａｓｔｏｐｒｏｖｉｄｅａｐｐｒｏｐｒｉａｔｅｒｅｌｉｅｆ
ｔｏｅｖｅｒｙｏｐｐｒｅｓｓｅｄｓｈａｒｅｈｏｌｄｅｒｉｎｅａｃｈｃａｓｅ．

（责任编辑：姚　佳）

·５６１·

股东压制的公司法救济：英国经验与中国实践
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