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德国法上股权善意取得制度之评析

张双根

　　内容提要：德国于２００８年修改《有限责任公司法》之时，在全世界范围内首创股权善

意取得制度，以保护股权交易安全，降低股权交易成本。该制度构成的核心，在于改造原

有的股东名册制度，使之作为股权之权利外观基础。尽管该制度的立法目的与法律政策

值得肯定，但因股东名册改造规则并不完善，因此其并不能有效地实现股权之权利外观功

能。受此影响，股权善意取得在构成要件与法律效果上，也就不免存在不足甚至漏洞。所

有这些问题均使得德国法上这一颇为复杂的新制度，并未实现立法者的预期目标，从而备

受批评。我国最高人民法院于２０１１年颁布了《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）》，其中规定以公司登记中的股东登记为基础，认可了股权

的善意取得但此种股东登记能否充当股权之“权利外观基础”等核心问题，在我国仍缺乏深

入讨论。因此，评析德国法的这一经验与教训，对我国法也深具启示意义。
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一　引　言

２０１１年最高人民法院颁布了《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）》（也称《公司法司法解释（三）》），〔１〕在我国首次引入股权善意取得制

度，为股权受让人对公司登记中股东登记的信赖，提供善意保护。〔２〕该司法解释涉及股权
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〔１〕

〔２〕

因新近《公司法》（国家主席令２０１３年第８号）及《最高人民法院关于修改关于适用〈中华人民共和国公司法〉若
干问题的规定的决定》（法释［２０１４］２号）的修改，本文所引相关条文，均为修改后的条文数，特此说明。
细究这几处规定，其中最为可疑者，当为隐名出资情形的股权善意取得规定，因为按照《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）》第２４条之规定，名义股东为真正的股东，其处分行为也就属于
有权处分，并不构成无权处分，从而在此情形不存在股权善意取得问题；其详可参张双根：《论隐名出资———对

〈公司法解释（三）〉相关规定的批判与发展》，《法学家》２０１４年第２期。



善意取得的情形，共有三处，即股权出资情形（第７条与第１１条并用）、隐名出资关系中名
义股东未经实际出资人同意处分名下股权之情形（第２５条第１款）以及所谓“一股两卖”
情形（第２７条第１款）。这无疑是一项极具学理分析价值的司法造法的创举。但遗憾的
是，无论是在该司法解释出台之前，还是在其施行后三年多的时间里，公司法学界关于股

权善意取得问题的探讨并不充分。〔３〕 由此所导致的问题是，在我国现行法的框架下，股

权善意取得的制度基础，能否建基于股东登记之上，或者说股东登记能否充当股权的“权

利外观基础”？股权善意取得又应满足哪些构成要件？其法律效果又应如何？这些关乎

善意取得制度的核心问题，迄今尚未得到澄清。

无独有偶，德国于 ２００８年对其施行已一百余年的德国《有限责任公司法》（Ｇｍｂ
ＨＧ），〔４〕进行了一次有“世纪改革”之称的大修订，〔５〕其中一项根本性改革措施，就是在
立法上认可股权善意取得制度。〔６〕 有限责任公司这一公司形式，本是德国法的创造，〔７〕

而承认股权之善意取得，在当今世界各国公司法中并不多见，因此德国立法这一不同寻常

的立场转变，是否预示着有限责任公司法今后发展的新方向，着实具有比较法上的研究价

值。而对照我国法上未决之疑问，德国法这一修法举措，则更有深刻意义。有鉴于此，本文

特阐述其前因后果，分析其利弊得失，以期对我国法上相关问题的讨论，提供可能的启示。

二　修法背景

（一）原有规定

在２００８年修法之前，有关股权让与的规范基础为德国《有限责任公司法》原第 １５条
与第１６条。〔８〕 该法第１５条第１款确立了股权让与自由原则，认可股权之可让与性与可
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〔６〕

〔７〕
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《公司法司法解释（三）》前后的专题性论文，可参见谭津龙：《有限责任公司股权的善意取得研究》，《研究生法

学》２０１０年第１期，第３０－３５页；陈彦晶：《有限责任公司股权善意取得质疑》，《青海社会科学》２０１１年第 ３期，
第１１２－１１６页；王涌：《股权如何善意取得？—关于〈公司法〉司法解释三第 ２８条的疑问》，《暨南学报（哲学社
会科学版）》２０１２年第１２期，第３０－３４页；郭富青：《论股权善意取得的依据与法律适用》，《甘肃政法学院学报》
２０１３年第４期，第７－１６页。其中后三篇论文，对司法解释之规定，多持质疑态度。
即“ＧｅｓｅｔｚｂｅｔｒｅｆｆｅｎｄｄｉｅＧｅｓｅｌｌｓｃｈａｆｔｅｎｍｉｔｂｅｓｃｈｒｎｋｔｅｒＨａｆｔｕｎｇ”，德文简称“ＧｍｂＨＧ”，颁布于 １８９２年 ４月 ２０日，
生效于１８９２年５月１０日。关于其颁布及其生效日期的考证，可参见 Ｒｉｔｔｎｅｒ／ＳｃｈｍｉｄｔＬｅｉｔｈｏｆｆｉｎＲｏｗｅｄｄｅｒＫｏｐ
ｐｅｎｓｔｅｉｎｅｒ，ＧｍｂＨＧ，３．Ａｕｆｌ．１９９７，Ｅｉｎｌｅｉｔｕｎｇ，Ｒｎ．１。
语见 Ｄ．Ｍａｙｅｒ，ＡｕｆｗｅｒｔｕｎｇｄｅｒＧｅｓｅｌｌｓｃｈａｆｔｅｒｌｉｓｔｅｄｕｒｃｈｄａｓＭｏＭｉＧＦｌｕｃｈｏｄｅｒＳｅｇｅｎ？，ＺＩＰ２００９，Ｓ．１０３７，１０５１．
即“ＧｅｓｅｔｚｚｕｒＭｏｄｅｒｎｉｓｉｅｒｕｎｇｄｅｓＧｍｂＨＲｅｃｈｔｓｕｎｄｚｕｒＢｅｋｍｐｆｕｎｇｖｏｎＭｉｓｓｂｒｕｃｈｅｎ（《有限责任公司法之现代化
与克制滥用之法律》）”，见 ＢＧＢｌ．Ｉ２００８，Ｓ．２０２６。
“有限责任公司”这一理念，溯源于 １８８４年德国修改股份公司法之时，“柏林商界元老会（?ｌｔｅｓｔｅｎｄｅｒＫａｕｆ
ｍａｎｎｓｃｈａｆｔｚｕＢｅｒｌｉｎ）”提出议案，希望立法者在固有的股份公司（ＡＧ）、无限公司（ＯＨＧ）与两合公司（ＫＧ）之外，
创造一种全新的适合中小型企业且兼具人合性与资合性的公司形式；德国立法者遂迎合此议，仅经八年准备，即

推出世界上第一部有限责任公司的专门立法。虽然立法过程不长，但意想不到的是，这一完全由立法者创造出

的公司形式，不仅迅速为大陆法系其他国家所效仿，且在德国也成为最受欢迎的公司形式。更不可思议的是，在

实施后的８０余年里，虽德国社会历经沧桑，世易时移，但该法不曾有过任何实质性修改，且能畅行无碍。因此，
在德国公司法文献中，一说起有限责任公司这一纯粹的立法者作品，也就不难理解其得意之情。详见 Ｕｌｍｅｒ／Ｕｌ
ｍｅｒ，ＧｍｂＨＧＧｒｏｓｓｋｏｍｍｅｎｔａｒ２００５，Ｅｉｎｌ．ＡＲｎ．３－５，７ａ；中文简述，参见江平主编：《新编公司法教程》，法律出
版社１９９４年版，第１１－１２页；王文宇：《公司法论》，中国政法大学出版社２００４年版，第５０４页。
下文所称德国法上的法律条文，若无特别交代，均指德国《有限责任公司法》（ＧｍｂＨＧ）之条文，对于修改前后之
法律，本文将“修改前的法律”简称为“旧法”，将“修改后的法律”简称为“新法”。



继承性。股权让与在构成要件上，遵循权利让与的一般规则（即《德国民法典》第 ４１３条

并第３９８条以下）采意思主义模式，仅需转让人与受让人间达成有效的股权让与合意，受

让人即取得所让与之股权。〔９〕 不过，受让人如欲向公司主张其股东地位，行使其股东权

利，则应按照该法原第１６条第１款，须附具转让人与之证据，向公司进行申报。申言之，

不同于权利让与之一般规则（《德国民法典》第４１３条并第 ４０４条以下），股权受让人对公

司的申报，是其在对公司之关系中取得股东资格的要件。但这一申报要件，并非股权让与

行为的生效要件，亦非所谓的对抗要件；受让人依据生效的股权让与合意所取得的股权，

不仅得对抗股权转让人，更可以对抗除公司外的其他第三人，尤其是转让人的债权人。〔１０〕

既然股权让与之构成，就其本质而言，所遵循的是以债权让与所建构的权利让与一般

规则，而在债权让与中，并无债权善意取得之余地，则股权也就无从善意取得，因为股权并

无类似于物权的公示手段，从而欠缺善意取得之立基的权利外观基础。德国在《有限责

任公司法》修法前，立法上所认可的善意取得规则，仅限于动产（《德国民法典》第 ９３２条

以下）与不动产（《德国民法典》第 ８９２条）之善意取得，以及依抵押证书（《德国民法典》

第１１５５条）、土地债务证书（《德国民法典》第 １１９２条第 １款并第 １１５５条）、继承证书

（《德国民法典》第２３６６条）、指示证券（《德国有价证券法》第１６条第１款第１句）而善意

取得。其中在继承证书的情形，倘若股权让与人基于继承而取得股权，且有继承证书表彰

其股权人之地位，进而让与其所继承的股权时，则受让人得基于该继承证书之“权利外观

功能”，依《德国民法典》第２３６６条之规定，主张股权之善意取得，从而构成修法前唯一的

例外；但很显然，此一例外并非基于股权让与制度之自身，而是间接借助于继承证书制

度。〔１１〕 修法前的股东名册，与股权归属关系毫无效力上的关联，无法成为股权之外在客

观基础。因此，倘若所让与之股权实际上并不存在，或者不具有转让人所宣称的权利状态

或内容，或者转让人并非所让与股权之真正股权人，或者该股权上设有质权等权利负担，

或者转让人欠缺让与其股权之处分权等，则即便受让人对此等权利瑕疵不知情，在主观上

为善意，也不能主张股权之取得或无负担地取得。此一立场不仅为立法所承认，亦为此前

的通说所支持。〔１２〕

（二）保障股权让与交易安全的实践需求

假如股权不能适用善意取得规则，在理论上也就意味着，在进行股权让与之交易时，

股权受让人为确保自己能有效地取得所交易的股权，就必须查证转让人确为所让与股权
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Ｖｇｌ．Ｂｒａｎｄｅｓ，ＧｕｔｇｌｕｂｉｇｅｒＥｒｗｅｒｂｂｅｉｂｅｄｉｎｇｔｅｒＡｂｔｒｅｔｕｎｇｖｏｎＧｍｂＨＧｅｓｃｈｆｔｓａｎｔｅｉｌｅｎＫｏｎｓｅｑｕｅｎｚｅｎａｕｓｄｅｒＥｎｔｓｃ
ｈｅｉｄｕｎｇｄｅｓＢＧＨｖｏｍ２０．９．２０１１ＩＩＺＢ１７／１０，ＧｍｂＨＲ２０１２，Ｓ．５４５．
Ｖｇｌ．Ｌｕｔｔｅｒ／ＢａｙｅｒｉｎＬｕｔｔｅｒ／Ｈｏｍｍｅｌｈｏｆｆ，ＧｍｂＨＧ，１６．Ａｕｆｌ．２００４，§１５Ｒｎ．２３ｆ，§１６Ｒｎ．１ｆ；Ｍüｌｌｅｒ，ＤｅｒＥｎｔｗｕｒｆ
ｄｅｓ“ＭｏＭｉＧ”ｕｎｄｄｉｅＡｕｓｗｉｒｋｕｎｇｅｎａｕｆｄｅｎＵｎｔｅｒｎｅｈｍｅｎｓｕｎｄＢｅｔｅｉｌｉｇｕｎｇｓｋａｕｆ，ＧｍｂＨＲ２００６，Ｓ．９５３，９５４ｆ；［德］
莱塞尔·法伊尔著：《德国资合公司法》，高旭军等译，法律出版社２００５年版，第４９３页以下。
参见 Ｂｏｈｒｅｒ，ＩｎｈａｌｔｕｎｄＦｕｎｋｔｉｏｎｄｅｒＧｅｓｅｌｌｓｃｈａｆｔｅｒｌｉｓｔｅｗｅｉｔｅｒｅＢｅｍｅｒｋｕｎｇｅｎｚｕｍＶｅｒｔｒａｕｅｎｓｓｃｈｕｔｚｋｏｎｚｅｐｔｄｅｓＧｍｂＨ
Ｇｅｓｅｔｚｅｓ，ＤＳｔＲ２０１０，Ｓ．１８９２；Ｈｏｈｎｅｒ，ＤｉｅＢｅｒｅｉｎｉｇｕｎｇｆｅｈｌｅｒｈａｆｔｅｒＧｍｂＨＡｎｔｅｉｌｅ，ｉｎ：ＦＳｆüｒＢａｒｚ，１９７４，Ｓ．１４７，
１４８ｆｆ；Ｂｒａｎｄｅｓ，ＧｍｂＨＲ２０１２，Ｓ．５４５ｆｆ。参见 Ｒ．Ｋａｎｚｌｅｉｔｅｒ，ＤｉｅＺｕｏｒｄｎｕｎｇｖｏｎＶｅｒａｎｔｗｏｒｔｕｎｇｕｎｄＲｉｓｉｋｏａｕｆｇｒｕｎｄ
ｄｅｒＶｏｒｓｃｈｒｉｆｔｅｎüｂｅｒｄｅｎｇｕｔｇｌｕｂｉｇｅｎＥｒｗｅｒｂｖｏｎＧｅｓｃｈｆｔｓａｎｔｅｉｌｅｎａｎｅｉｎｅｒＧｍｂＨｎａｃｈｄｅｕｔｓｃｈｅｎＲｅｃｈｔ，ｉｎ：ＦＳｆüｒ
Ｒｏｔｈ，２０１１，Ｓ．３５５，３５８。
详见 Ｌｕｔｔｅｒ／ＢａｙｅｒｉｎＬｕｔｔｅｒ／Ｈｏｍｍｅｌｈｏｆｆ，§１５Ｒｎ．２４。



之真正权利人，且对其股权享有处分权。而要达到这一确证目的，受让人就必须追查转让

人是否自其前手有效地取得股权，进而追查其前手是否有效地自其前手之前手取得股权，

如此往复，顺着股权交易之“链条”，须一直追查至股权之原始取得人处，乃至追查至公司

成立之时。这样一来，凡是导致股权转让的“链条”环节，如股权让与、股权继承、因公司

合并或分立所导致的股权变动、公司增资时股权之认购、公司对股权之回购等等，无一遗

漏，受让人均须纳入其调查范围之列。〔１３〕 倘若受让人稍不谨慎，疏忽某一环节，那么也就

面临被真正权利人追索的风险；而一旦风险到来，受让人也就丧失其所取得的股权，自始不

能取得该股权，而只能向股权转让人寻求损害赔偿方面的救济。由此可见，受让人所应承担

的这种尽职调查义务，以及由此而生的调查成本，实为法律制度本身所衍生的交易成本，且

其成本之巨非一般交易主体所能承受，其难度之大亦非一般交易主体所能克服。〔１４〕

从现实层面看，《有限责任公司法》已施行一百多年，在德国也就不乏采取有限责任

公司形式的“百年老店”，尤其是一些家族性企业。这些“老字号”公司存续年头已久，也

就免不了上演其成员（股东）进进出出、分分合合的故事，常常物是人非，因此要想从现在

的股权（转让）人手中，寻根溯源，追查其“祖宗”所在，无论是对受让人而言还是对转让人

而言，均非易事一桩，甚至事实上是不可能的。〔１５〕 更有甚者，即便受让人真的能够追查清

楚股权转让人之股权权源，但是一旦遇到不诚信的转让人，那么在股权让与意思主义模式

下，受让人仍无法确保转让人在对自己为股权让与之前，是否已悄悄地将股权让与他人，

亦即无法阻却或防止转让人两次或多次处分其股权的行为。〔１６〕 一旦在事后证实股权转

让人不享有股权或欠缺处分权，则无论经过多长时间，其股权让与行为均归于无效，也会

使无效回复关系更加复杂化。而且，一旦受让人基于股权让与已进入公司，甚至已涉足或

接手公司的经营管理事项，事后却因股权让与行为无效而必须从公司中“全身而退”，那

么这一失败的股权让与交易，对公司来说，也势必会影响其经营与发展，因而亦不为公司

以及其他股东所乐见。〔１７〕

如上所论，由于股权不能予以善意取得，德国法的原有规定难以为股权受让人提供制

度性保障，从而对受让人来说，股权让与交易虽不至于成为如履薄冰的冒险或投机，但其

隐存的风险实不容小觑。〔１８〕 如此制度之设计，在一定程度上都会挫伤投资者的积极性，

阻碍股权资本的流通。因此，改善并提升股权交易安全，其呼声越来越高，渐成为理论界
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与实践界的共识。〔１９〕 最终在以“现代化与克制滥用”为主题的有限责任公司法大规模修

订中，股权之善意取得，遂成为修法大合唱中的一个主旋律。〔２０〕

三　股权“权利外观基础”之建构

（一）“权利外观基础”之于善意取得制度的核心意义

善意取得制度所应对的问题情境，乃无处分权人实施无权处分行为所引发的利益冲

突，即真正权利人的权利保有利益与善意受让人的取得利益之间的冲突，前者为静态的维

持利益，后者为动态的交易利益。善意取得制度就是牺牲前者之利益，来成全后者之利

益，以达到保护交易安全的目的，因此究其本质而言，善意取得制度是一种法政策上的选

择。〔２１〕 而善意取得制度得以架构的一个重要支柱，或者说其外在的正当性基础，即在无

权处分人方面，在客观上存在可令人信赖的“权利外观基础”。只有存在如此的外观基

础，善意受让人对处分行为人权利之真实性与合法性的信赖，才具有保护价值。〔２２〕

这一权利外观基础，在动产物权中，乃对动产之占有（属于所谓“自然性的客观要

件”），而在不动产物权中，则为不动产登记簿（属于“人为性的客观要件”）。而且，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；比如在动产善意取得中，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。〔２３〕

股权欲适用善意取得规则，同样须满足客观的“权利外观基础”之逻辑构造。而且显

而易见的是，股权非如动产物权拥有“占有”这一“自然性公示手段”，只能凭籍“人为的公

示手段”，因此就股权的外在公示，须在立法上创造出一种人为性的技术手段。而就法技

术上如何设计或创造一种股权的“权利外观基础”，在德国学界自有主张引进股权善意取

得之始，就出现了各种不同的主张或方案，如“有价证券模式”、“商事登记模式”、“专门的

股权登记之模式”。〔２４〕 但因这几种方案均存在种种不足或缺陷，德国立法者最终选择对

原有的股东名册进行改造，提升其法律功能，使其能充当股权善意取得之“权利外观

基础”。

·０６１·

《环球法律评论》　２０１４年第 ２期

〔１９〕

〔２０〕

〔２１〕

〔２２〕

〔２３〕

〔２４〕

主张股权善意取得的早期文献，如 Ｇｒａｕ，Ｌüｃｋｅｎｉｍ ＳｃｈｕｔｚｄｅｓｇｕｔｇｌｕｂｉｇｅｎＲｅｃｈｔｓｖｅｒｋｅｈｒｓｂｅｉｕｎｗｉｒｋｓａｍｅｒ
üｂｅｒｔｒａｇｕｎｇｖｏｎＧｍｂＨＡｎｔｅｉｌｅｎ，ｉｎ：ＦＳｆüｒＯｂｅｒｎｅｃｋ，１９２９，Ｓ．１７３ｆｆ；Ｈｏｈｎｅｒ，ｉｎ：ＦＳｆüｒＢａｒｚ，Ｓ．１４７ｆｆ；修法前的
主张如 Ｇｒｕｎｅｗａｌｄ，ＺＩＰ２００６，Ｓ．６８５ｆｆ。
立法资料可参 ＢＴＤｒｓ．１６／６１４０；ＢＲＤｒｓ．３５４／０７；具体立法过程，参见 Ｓｃｈüβｌｅｒ，Ｓ．３３ｆｆ。
关于善意取得制度的逻辑构成以及正当性基础，历来学说纷呈，争议不断，甚至遭遇宪法上私权保护原则的质

疑；相关德文专论可参见 Ｌｅｕｓｃｈｎｅｒ，ＶｅｒｋｅｈｒｓｉｎｔｅｒｅｓｓｅｕｎｄＶｅｒｆａｓｓｕｎｇｓｒｅｃｈｔ，２００５，Ｓ．７６ｆｆ；Ｏｍｌｏｒ，Ｖｅｒｋｅｈｒｓｓｃｈｕｔｚ
ｉｍＫａｐｉｔａｌｇｅｓｅｌｌｓｃｈａｆｔｓｒｅｃｈｔ，２０１０，Ｓ．３３ｆｆ。
此为德国通说，代表性文献可参见 Ｃａｎａｒｉｓ，ＤｉｅＶｅｒｔｒａｕｅｎｓｈａｆｔｕｎｇｉｍｄｅｕｔｓｃｈｅｎＰｒｉｖａｔｒｅｃｈｔ，１９７１，Ｓ．４９１ｆ；Ｗｉｅ
ｇａｎｄ，ＲｅｃｈｔｓａｂｌｅｉｔｕｎｇｖｏｍＮｉｃｈｔｂｅｒｅｃｈｔｉｇｔｅｎ，ＲｅｃｈｔｓｓｃｈｅｉｎｕｎｄＶｅｒｔｒａｕｅｎｓｓｃｈｕｔｚｂｅｉＶｅｒｆüｇｕｎｇｓｇｅｓｃｈｆｔｅｎ，ＪｕＳ１９７８，
Ｓ．１４５ｆｆ；Ｈａｇｅｒ，ＶｅｒｋｅｈｒｓｓｃｈｕｔｚｄｕｒｃｈｒｅｄｌｉｃｈｅｎＥｒｗｅｒｂ，１９９０，Ｓ．２ｆｆ；Ｂａｕｒ／Ｓｔüｒｎｅｒ，Ｓａｃｈｅｎｒｅｃｈｔ，１８．Ａｕｆｌ．２００９，
§４，Ｒｎ．１６。
Ｖｇｌ．Ｗｉｅｇａｎｄ，ＪｕＳ１９７８，Ｓ．１４５ｆｆ．
各方案之内容及其不足，可参见 Ｇｒｕｎｅｗａｌｄ，ＺＩＰ２００６，Ｓ．６８５，６８６ｆ；Ｓｃｈüβｌｅｒ，Ｓ．５７ｆｆ。



（二）对“股东名册”的技术改造

对股东名册的技术改造，主要着眼于如下方面：

１．股东名册须记载之内容

就股东名册所应记载的内容或事项，除原有的股东姓氏、名字、出生日期、住址以及各

股东所认购之股权金额外，新法要求各股权须以数字方式来标示其序号（参见第 ８条第 １

款第３项、第４０条第 １款第 １句），与我国公司法中简单的“出资额”方式不同，在德国有

限责任公司中，每股股权金额（以整数欧元表示）可各有不同（第 ５条第 ３款），且在公司

设立时一个股东可以同时持有数份（不同股权金额的）股权，但全部股权金额之总和须与

注册资本一致（第５条第２、３款）。也正是这一原因，才产生了编制股权编号的要求，借此

编号以“清晰地标识各股权”，从而尽可能清晰地对外公示各股东的股权参与关系。〔２５〕

公司不仅在设立时须向商事登记法院提交所制作的股东名册（第 ８条第 １款第 ３

项），而且公司成立后股东名册记载内容发生任何种类或性质的变更时，均须将变更后的

新股东名册，呈交并储存于商事登记法院。这意味着，公司自其成立之始，在其存续过程

中凡是股东名册记载事项所发生的任何一项变更，均须无遗漏地体现于股东名册之

中。〔２６〕 如此一来，不仅法律行为方式之股权变动，而且非法律行为方式之股权变动；不仅

因股权变动而致的股东变更，而且股东个人信息之变更（如股东之姓名或名称变更、住址

变更乃至婚姻状况之变更等）；不仅股东之变更，而且在股东身份不变时其所持股权范围

的变更（如某一股东将其所持的一份股权分割成两份股权，或者反之予以合并）等，所有

的这些变更，在新法下均须满足股东名册记载要件的要求。〔２７〕

２．股东名册须储存于商事登记法院

股东名册制作后，须呈交至商事登记法院，借助商事登记之公示机制，达到对股东名

册之对外公示。为了敦促股东名册能及时呈交至商事登记法院，股东名册仅在呈交至商

事登记法院并经商事登记法院储存后，才产生其法律效力。〔２８〕 而所谓“储存”，乃电子登

记上的一种存储技术，即在德国商事登记采电子化登记方式后（参见《德国商法典》第 ８、

８ａ、１２条，《德国商事登记条例》第７条以下），商事登记申请之呈交，须以电子数据传递方

式，且须呈交至商事登记法院为所登记公司在电子登记系统中所指定的特定登记文档，并

储存于其数据储存系统。因此从技术上看，可分为两个环节，即呈交与储存，且以后者之

完成为准。〔２９〕

就此需注意的是，虽然股东名册须储存于商事登记法院，但股东名册并非商事登记之
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登记内容或事项，只是商事登记所须呈交的材料。〔３０〕 尽管如此，依《德国商法典》第 ９条

第１款，任何人均可通过互联网方式，查阅此等登记材料，亦即可查阅该股东名册的记载

信息，由此股东名册也就达到了对社会公示的目的。这一点颇类似于我国公司登记中的

备案形式（如《公司登记管理条例》第 ３７、３８条等）。在我国地方性立法中，如近期的《深

圳经济特区商事登记若干规定》（２０１３年 ３月 １日起实施）第 ６条，将商事登记簿所记载

事项，区分为登记事项和备案事项，并规定二者均为社会公众查阅、复制之对象。

既然股东名册并非登记事项，仅仅只是以电子方式存储于商事登记法院，所以在德国

立法者的设计中，商事登记法院之于股东名册而言，其“并非是股东名册的审查机构，而

仅仅是其保管机构，是为社会公众提供查阅便利的公示平台”，〔３１〕因此“商事登记法院只

是接受所呈交的股东名册，对其内容之正确性不负有审查义务”。〔３２〕 对股东名册之正确

性负有审查义务的，为负有呈交股东名册义务之人，即公司执行人与公证人。准此而言，

商事登记法院在储存股东名册之前，只是审查其是否符合法律上的规定，即形式性审查，

并不审查其实质内容。〔３３〕

３．由公司执行人或公证人负责股东名册之制作与呈交

在修法后，股东自己仍无权制作、记载并向商事登记法院呈交股东名册。不过与旧法

相比较，新法最大的特色在于，其破除了公司执行人对股东名册事务的垄断，实行公司执

行人负责与公证人负责的双轨制。

（１）由公司执行人负责之情形

此即新法第４０条第１款之规定。股东名册虽在公司执行人的掌管之下，但在公司设

立后，股东之变更或其股权范围之变更，纯为股东个人之事务，常不为执行人所知晓，故为

促使执行人能及时变更股东名册，同时为避免执行人擅自更改股东名册，陷股东于不利，

该款第２句明确规定，执行人对股东名册之变更，须基于相关股东（即变更事项所涉股

东）的通知，以及该股东所提交的确实可信的证据。申言之，只有经相关股东之通知，公

司执行人才能启动股东名册变更程序；若无通知，则执行人不得自行变更股东名册之记

载；即便在执行人通过其他渠道得悉股东情况已有变更或股东名册记载已构成不正确时，

执行人也只能通过告知相关股东之方式，以敦促其表态是否须进行相应的股东名册变

更。〔３４〕 进一步地，只有在股东所提交之证据确能证明其变更之有效时，执行人才能对股

东名册进行变更。〔３５〕 执行人经审查且确定不存在疑问后，即负有不迟延地对股东名册进

行变更或更正的义务，同时依该款第１句之规定，执行人须在变更或更正后的股东名册上

签字，并须不迟延地将其呈交至商事登记机关。

为促使公司执行人积极履行其更正并呈交股东名册的法定性义务，德国立法又设置
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了如下措施：

首先，若商事登记法院经相关股东（如新取得股权之股东）的通知，得悉执行人怠于

履行其义务，则可以对其施以罚金制裁。〔３６〕

其次，股东对公司享有以及时更正并呈交股东名册为内容的请求权，且该请求权可通

过假处分方式来予以实现。〔３７〕

最后，依第４０条第３款之规定，公司执行人若违反此项义务，导致相关股东以及公司

债权人遭受损失时，则就此损失，全体公司执行人须作为“连带债务人”来承担责任。〔３８〕

（２）由公证人负责之情形

此即新法第 ４０条第 ２款之规定。依该款，就股东之变更或其股权变化，公证人因履

行公证职责而有“参与”时，则取代公司执行人之地位，由该公证人负责股东名册之制作、

签字以及呈交至商事登记法院等事务。与上述公司执行人相较，公证人之介入股东名册

事务，以其“参与”引起股东名册变更之原因行为为前提，因此二者在股东名册管理职权

范围之划分上，按法律条文之文义解释，以公司执行人负责为原则，公证人负责为例外。

不过，这仅是法律规范层面的理解，在公司实务中，在大多数情况下均由公证人介入并负

责，直接由公司执行人负责的反而是少数。〔３９〕 由公司执行人负责股东名册事务的情形，

在德国法实务上，主要体现为股权继承、以私人文书方式来决定股权之合并或分割、特定

的减资所导致的股东名册变更、股东为民法上合伙时合伙人变更所引起的股东名册变更

等；至于股权之让与，只要不涉及跨境让与交易，则一般均由公证人参与其交易过程，从而

公司执行人无置喙之余地。而所谓“参与”，依照学理解释，其情形如就股权让与行为、公

司之增资或减资决议、公司形式之转换决议等，公证人参与并出具相应的公证文件；此外，

就股权合并或分割，虽然不需要出具公证书，但公证人以其职务身份参与而制作备忘录文

件者，亦视为“参与”，从而其股东名册事务亦须归由公证人负责。〔４０〕

鉴于公证人已参与股权变动或股东变更事项，故公司执行人负责情形之“通知”与

“提交证据”程序设计也就不必要，公证人在各变更事项发生效力后，即须不迟延地将其

签字的股东名册，呈交至商事登记法院，以储存于其电子存储系统（第 ４０条第 ２款第 １

句）。尽管少了这两个程序，但是公证人之实质审查义务并不因此消灭。公证人在呈交

股东名册之前，仍须就其真实性与合法性进行实质审查，在股权让与中，尤其须审查转让

人在股东名册中登记状况的真实性；在有疑问时，公证人须在审查且排除该疑问后，方允
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许呈交股东名册。〔４１〕 而公证人审查的质量与结果如何，一般情况下取决于相关股东所提

供的信息或所提交的证据，但股东对公证人在立法上并不负有相应的法定义务，故在公司

事项之公证实务中，公证人往往要求股东协助提供相关信息与证据，甚至在相应合同中规

定股东的此类义务。〔４２〕

依第４０条第２款第２句，公证人在向商事登记法院呈交股东名册时，须附上公证人
证明书，以证明股东名册上已变更之登记与其所参与之变更相吻合，而股东名册上的其他

登记，又与在登记机关上一次所储存之股东名册的内容彼此一致。此项要求旨在增强股

东名册记载内容正确性之担保。〔４３〕 另外，公证人在呈交商事登记法院之同时，须并将股

东名册副本呈送给公司（第４０条第２款第１句），以此使公司知悉股东名册变更之最新状
况，便于其及时发现股东名册记载之错误。〔４４〕 公证人若违反上述各种义务，则依《德联邦

公证人条例》第１９条之规定，需承担相应的法律责任。〔４５〕

４．异议登记技术之植入

为保护股权之真正权利人的利益，立法者借鉴不动产登记制度，〔４６〕在股东名册中采

纳异议登记技术，以便真正权利人能及时阻却股权善意取得之发生，使自己免受股权丧失

之危险。植入异议登记之方法，则是将异议登记作为阻却善意取得发生的一项排除要件

（参见第１６条第３款第３句之第三种情形，类似于《德国民法典》关于不动产善意取得之
第８９２条第１款第１句“但书”中的第一种情形）；同时在该款第 ４句与第 ５句中，悉数移
植《德国民法典》第８９９条第２款（关于不动产异议登记之依据）之规定，〔４７〕从而就股东名
册中异议登记的适用，不动产异议登记制度具有解释论上的参考价值。〔４８〕

不过与不动产异议登记之登入不动产登记簿不同，就股东名册中的“异议”，立法者

未使用“登入”一词，而是采用“归入”这一概念（第１６条第３款第３句、第４句）。究其原
因，一方面借此表明股东名册在性质上终究有别于不动产登记簿，并非由国家公权力机关

所掌管并负责之登记制度，商事登记法院对股东名册仅仅只是保管机构；另一方面也是电

子登记技术使然，即该“异议”同样作为一个电子文件，以电子数据传递方式呈交至商事

登记法院，且须与已储存于商事登记法院之股东名册实现电子技术上的关联，从而不先查

看或浏览异议记载就无法查看股东名册。〔４９〕

（三）赋予“股东名册”以新功能

经过上述一番技术改造后，原来寂寂无闻的股东名册，如今面貌焕然一新，成为“除
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公司章程外最为重要的公司文件”，〔５０〕进而在新法下获得了两项重要功能。

１．股东资格证明功能

在股东或其股权发生变更时，虽然公司非其变更关系之直接当事人，但对公司来说，

何人为其适格股东，却关系到公司相应的权利行使、义务履行，甚至影响公司治理的正常

运行，因此极为重要。在旧法中，如上所述，原第 １６条第 １款仅针对股权让与情形，确立

对公司之申报原则；而新法围绕股东名册制度，对该款进行了彻底改造。具体言之：

第一，取代原来的申报原则，采行股东名册记载原则，即须记载入已储存于商事登记

法院之股东名册。且这一股东名册记载要求，不再局限于股权让与情形，而是统一适用于

所有的股东变更或其股权范围变更的情形。如此一来，在股东与公司之间的关系上，依德

国通说，在法律性质上属于一种成立于特定当事人间的“特别关系”，即属于“相对性法律

关系”，股东权利之行使与其义务之履行，均只能向特定相对人即公司来主张，从而在结

构上类似于债权关系之构造，〔５１〕股东名册构成唯一的股东资格证明基础，股东名册具有

“股东资格证明功能”。〔５２〕 而且，无论是股东权利主张（即有利于记载股东情形），还是股

东义务承担（即不利于记载股东情形），股东名册记载均具有股东资格证明功能，均以此

来确认股东资格。从而，仅记载于股东名册中的股东，得以该记载为据，向公司主张基于

股东地位所产生的各种股东权利，包括所有种类的财产性权利与管理性权利；反过来，一

旦记载于股东名册，则公司同样只能以股东名册记载为据，向记载股东主张相应的股东义

务的履行。〔５３〕

第二，虽然股东名册之记载，须以有效的导致股权变动之基础关系为根据，股东名册

内容也须尽可能地反映或再现有效且真实的股权取得之基础关系，即上述股权让与、股权

继承等实体法上的股权变动关系，但在另一方面，股东名册所具有的“股东资格证明功

能”的产生与发挥，又独立于股权取得之基础关系，不以股东名册记载之真实性为前

提。〔５４〕 反过来，对于实体法基础关系来说，股东名册之记载也不具有任何意义，因此在实

体法上股权之取得，包括基于股权让与而取得股权，完全取决于其股权变动基础关系的要

件是否充足，股东名册之记载并非其生效要件。〔５５〕 倘若在实体法上其股权变动基础关系

之效力要件存在瑕疵，则取得人即使已登入股东名册，该股东名册记载也不具有实体基础

关系瑕疵补正之功能。〔５６〕 之所以如此，是因为股东名册“股东资格证明功能”的作用空

间，仅存在于股东与公司之间的法律关系中，而股权取得之基础关系，属于股权变动当事

人间的法律关系，在性质上有别于股东与公司间的相对性法律关系。
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这同时也意味着，在针对第三人的关系上，如同修法前之情形，只有实体法上的权利

人，才被视为股权所有人。申言之，只有实体法上的权利人才可以有效地让与股权或设定

股权质权，仅其债权人才可以扣押该股权，该股权也只属于实体法权利人之破产财产；在

股东名册所记载股东之债权人对该股权实施扣押时，若该记载不正确，则实体法上的权利

人享有“第三人之异议诉权”；反之，在实体法上的权利人之债权人对其实施扣押时，股东

名册记载者对此则不享有异议诉权。〔５７〕 不过，经由下述股东名册之“股权外观基础”功

能，股权交易之受让人等可对股东名册所记载之股东及其股权享有，对其予以信赖并可主

张股权善意取得。

第三，就第１６条第１款股东名册“股东资格证明功能”的规范属性，在德国学界颇具

争议。〔５８〕 通说主张“不可推翻之推定”说，且其理据在于，在通常情形下，股东名册记载仍

正确反映了实体法基础关系，故该规范并非拟制一个并不存在的要件构成，不符合拟制规

范的基本逻辑。〔５９〕

２．股权之“权利外观基础”功能

赋予股东名册如此法定化的“股东资格证明功能”，其目的在于敦促真正股权人能及

时去办理股东名册记载，使股东名册的记载内容能比较真实地反映股权归属之实体法关

系，从而为股权以及企业买卖等交易，提供更可靠的交易安全，降低相应的交易成本。〔６０〕

同时，如此改造后的股东名册，也就具备了充当股权交易中的“权利外观基础”的正当性，

进而允许股权之善意取得，也就水到渠成了。而这也正是德国立法者的思考逻辑，即类似

于不动产登记簿，改造后的股东名册，同样构成一种“人为的权利外观基础”。〔６１〕 再者，一

旦允许以股东名册作为信赖基础的股权善意取得，则在其反射性效果上，也会促使真正股

权人随时关注并查阅股东名册中自己股权之记载是否正确，并采取措施以保障其记载的

正确性。准此而论，第１６条第３款、第 ４０条第 １、２款所规定的新的股东名册制度，虽其

直接作用在于创设股权善意取得之客观基础，但其更实质的意义在于其全面性的预防功

能，即尽可能地排除股东名册记载之错误，从而在这一点上，其与《德国民法典》第 ８９２条

不动产登记簿之公示功能，并无二致。〔６２〕

四　构成要件与法律效果

（一）构成要件

股权善意取得之规范基础，在于德国《有限责任公司法》第 １６条第 ３款。该款共分

５句，而其要件构成，集中于前３句。考察这３句规定，即可发现，相较于不动产与动产之
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善意取得，股权善意取得这一善意取得家族（规范群）中的新成员，在要件构成设计上更

为复杂。其最大特色在于，以股东名册不正确状态是否持续３年为准，赋予原权利人之可

归责性，在前后阶段具有不同的要件意义（第 ２句）。有鉴于此，下文先述其一般性要件，

然后再集中阐述这一特殊且不易理解的期限规定与可归责性要件。

１．一般性要件

首先须明了的是，立法者在此次修法中并未改变股权让与之模式，仍保持股权让与之

意思主义立场，亦即随转让人与受让人间股权让与合意之生效，受让人即取得股权。〔６３〕

而受让人在股东名册中的记载，以及股东名册之呈交、储存于商事登记法院，均非取得人

在实体法上取得股权的生效要件。〔６４〕 此为讨论德国在新法背景下股权善意取得的制度

前提。

（１）须为法律行为方式的股权取得

遵循善意取得制度之共通性规则，股权善意取得同样仅适用于法律行为方式的股权

取得情形（第１６条第３款第 １句：“通过法律行为”）。因此，各种法定方式之股权取得，

均不发生股权之善意取得。〔６５〕 再者，鉴于善意取得旨在保护交易安全，故而依德国之通

说，〔６６〕该法律行为还须具备“交易行为”之属性，亦即作为股权让与主体之让与人与受让

人，不得具有同一性。〔６７〕 不过要注意的是，在德国负担行为与处分行为之严分逻辑下，这

里所称的“法律行为”，并非作为负担行为之股权买卖合同，而仅指作为处分行为之股权

让与行为（以及股权质权或股权用益权之设定行为）；而且依通说，如同物权善意取得之

构成，该处分行为除欠缺处分权要件外，原则上须已满足其他生效要件。〔６８〕

（２）信赖基础在于股东名册之记载

一旦股东名册获得股权之权利外观功能，也就意味着在股权善意受让之构成中，作为

无权处分人之让与人，须以股东身份记载于股东名册之中。〔６９〕 不过须注意的是，第 １６条

第３款第１句就善意取得之保护范围，除股权取得外，还包括股权上物权（即股权质权、股

权用益权）之取得，故该句使用“让与人”一词来指称无权处分人，显属措辞失误，应理解

为“无权利人”。〔７０〕

股东名册记载之程序与形式要求，已如上述。而在德国通说看来，只要股东名册之记

载符合外在的形式与程序，并且已储存于商事登记法院，则即便是伪造的股东名册，仍可
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以成为受让人善意取得之信赖基础。〔７１〕 同理，即使在股东名册制作与呈交人（即公司执

行人或公证人）方面存在行为能力欠缺、代理权限瑕疵乃至因受胁迫而有意思表示瑕疵

时，也均不影响股东名册之权利外观功能。〔７２〕 股东名册被伪造等情形，显然不属于因可

归责于真正股权人事由所导致的股东名册记载错误，那么此种股东名册为何仍具有权利

外观功能呢？这是因为，此种股东名册的记载状态，一旦经过该款第２句所规定的三年期

限，则可归责性要件也就失去其意义，从而也就不再阻却股权善意取得之发生。股东名册

被伪造或遭受类似瑕疵，极易出现在股东名册由公司执行人负责的情形。有鉴于此，在立

法过程中，实际上已有不少观点极力主张就执行人负责之情形，在执行人呈交股东名册

时，其签名须采取公证形式，以避免其随意性。〔７３〕 不过很遗憾，立法者最终却明确放弃这

一要求。〔７４〕 因此，嗣后实务中出现的通过伪造股东名册而“盗卖他人股权”的现象，在一

定程度上是立法者有意放任的结果，从而也埋下在法政策上备受诘难的导火索。〔７５〕

（３）取得人之主观要件：善意

取得人之善意要求规定于该款第 ３句。尽管股东名册类似于不动产登记簿，是一种

“人为的权利外观基础”，但是就善意这一主观要件，立法者并未采取不动产善意取得思

路（《德国民法典》第８９２条），而是采纳动产善意取得之标准（《德国民法典》第 ９３２条第

２款），除主观明知外，取得人基于重大过失之不知，同样构成其恶意，成为股权善意取得

之排除要件。之所以如此，其根本原因在于，尽管股东名册经过上述的技术改造，但在权

利外观之功能上，仍无法与不动产登记簿相比拟。〔７６〕

但是，如何认定取得人的重大过失，在德国学理上分歧颇大；尤其因为该句在表述上

与《德国民法典》第９３２条第２款完全相同，从而是否应采用与动产善意取得情形完全相

同的判断标准，更极具争议。〔７７〕 依实务界的通说观点，〔７８〕取得人之成立“重大过失”者，

乃违反了交易中所要求的注意义务，且此项注意义务之违反，在客观方面具有严重性，在

主观方面又存在可非难性。按此思路，则重大过失之认定，最终取决于具体个案情形的综

合判断。〔７９〕

（４）未“归入”一项相应的异议

随异议登记技术的引进，在股权善意取得构成要件的检索上，就让与人在股东名册中

的记载，还须审查是否已“归入”一项相应的异议。如在股权取得行为完成前，已归入一
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项异议，则如同不动产登记簿中的异议登记（《德国民法典》第 ８９２条第 １款第 １句），该

异议同样击破取得人之善意，从而排除股权善意取得之发生（第 １６条第 ３款第 ３句第 ３

种情形）。故而，该异议之归入，实为股权善意取得之消极要件或排除要件，旨在排除善

意取得之发生。〔８０〕

２．股东名册不正确状态之持续及其对要件构成的影响

（１）概述

依第１６条第３款第３句，在善意受让人取得股权之时，若股东名册记载之不正确状

态持续不足三年，则仅在该不正确状态可归责于真正股权人时，方可主张善意取得。换言

之，立法者以该三年期限为准，在超过该期限时，采用类似于不动产登记簿的纯粹权利外

观原则，从而在结果上不利于真正股权人；在短于该期限时，则转而采用比较严格的动产

善意取得的可归责原则，从而不利于取得人之主张。〔８１〕

（２）股东名册记载之不正确及其三年期的持续

所谓股东名册不正确状态持续三年者，指就所取得之股权，股东名册记载一直未正确

地反映实体法上的真正股权人，且该不正确状态不间断地持续满三年。〔８２〕 至于该期限之

起算，则针对不同情形而有所区分：若股东名册在其呈交时即已不正确，则其起算点并非

呈交时点，而应是存储于商事登记法院（即其登记文档）之时；〔８３〕反之，若股东名册是在嗣

后方变为不正确，且即使在后来又呈交有新变更的股东名册，但该不正确并未因此而得以

更正时，则其起算点始于该不正确状态开始之时。〔８４〕

（３）真正股权人的可归责性

对于股东名册不正确状态未满三年期的情形，一般是以真正股权人存在“可归责性”

的要素来限制股权善意取得之发生，其根本原因在于股东名册作为“权利外观基础”，其

在功能上仍存在不足。〔８５〕 真正股权人方面存在“应归责”的情形，如继承人怠于将表见继

承人自股东名册中剔除出去；〔８６〕反之，执行人呈交虚假或伪造的股东名册，而为真正股权

人所不知者，则不构成其可归责性。〔８７〕 此外，按目前的通说，若真正股权人（共同或参与）

引起股东名册之不正确，或者对该不正确至少已（共同或参与）负责者，即可构成该项“可

归责性”。〔８８〕 这尤其表现在真正股权人已参与某一股权让与环节的情形，例如真正股权

人让与股权之让与行为在嗣后被证实不发生法律效力（即让与人方面的可归责性）；或者
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在实体法上已有效取得股权之受让人，就其记载入股东名册一事存在疏忽，如在附延缓条

件受让的情形，在该条件成就时未及时通知公证人（即取得人方面的可归责性）。〔８９〕 但须

注意的是，可归责性绝不能等同于过错，故而真正股权人对此有无过错，对其可归责性之

判断，并不具有意义。〔９０〕

（二）法律效果

满足上述善意取得之构成要件时，在法律效果上，第１６条第３款第１句规定，取得人

不仅可以善意取得股权本身，还可以善意取得股权上之物权。而且须注意的是，其善意取

得效果之发生，均不以取得人记载于股东名册为其要件。至于仅有权利外观但实际上并

未成立之股权能否善意取得、该善意取得是否为无负担之取得、何种性质的股权上物权可

以善意取得等问题，该句并未提供明确答案，仍有待学理上的进一步解释。

１．不存在之股权不适用善意取得

这里涉及两个问题：第一，仅有权利外观但实际上未成立之股权，能否善意取得？第

二，所让与之股权，与股东名册记载间存在不一致时，能否适用善意取得？前者的表现如

股权的虚记；〔９１〕后者如让与人名下所记载的股权项多于或少于其实际上所享有的股

权。〔９２〕 就此，德国通说均否认其善意取得可能性，否则会导致公司股权结构的虚化，进而

与公司资本维持原则相冲突。〔９３〕

２．对股权上物权之善意取得

股权上所能成立之权利，在德国法上体现为股权质权（《德国民法典》第 １２７３、１２７４

条并《有限责任公司法》第１５条）与股权用益权（《德国民法典》第 １０６８、１０６９条并《有限

责任公司法》第１５条）。尽管股权质权与股权用益权在设立上，均遵循股权让与之规则

（《德国民法典》第１２７４条第 １款、第 １０６９条第 １款），但与股权相比较，这两种股权他物

权在股东名册中，均不具备“登记能力”，〔９４〕从而均不得记载于股东名册记载之中。而股

权质权与股权用益权之善意取得，也仅限于其设立情形的取得；至于其继受取得之情形，

如因被担保债权让与而导致股权质权的移转，则无适用善意取得之余地。〔９５〕

３．不适用无物权负担的股权善意取得

既然股权质权等他物权在现行法之下，不得记载入股东名册，那么就虽未体现于股东

名册但实际上已有效存在的股权质权等他物权，股权之善意受让人也就不得主张无负担
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详见 Ｓｃｈüβｌｅｒ，Ｓ．２３３ｆｆ。



的善意取得，此等股权他物权对善意受让人仍具有效力。这是法教义学上的必然推论，尽

管这一规则备受批评。〔９６〕

４．在附延缓条件让与股权情形的善意取得问题

在德国的股权让与实践中，让与附延缓条件者极为常见，不附条件而立即让与股权者

反而是实务中的例外。〔９７〕 其所附的条件，通常为受让人之全部支付价金，此外亦可为卡

特尔法上主管机关之准许，或者特定第三人的同意。〔９８〕 在条件未成就前，让与人仍为股

权人，从而其对他人再次处分其股权，原则上仍属于有权处分。〔９９〕 在附条件受让人已取

得一项期待权时，可经由《德国民法典》第１６１条第１款第１句之规定，主张让与人相抵触

的再处分行为为无效。不过，这一期待权地位，依《德国民法典》第 １６１条第 ３款，不能对

抗第三人之善意取得。如此一来在新法背景下所产生的问题，则是德国《有限责任公司

法》第１６条第３款所规定的股权善意取得，是否属于《德国民法典》第 １６１条第 ３款所称

的“自无权利人处取得”之规范。就这一极富争议的问题，最契合现行法的解释，应是否

定第二受让人之无期待权负担的股权善意取得。〔１００〕 而且这一立场，亦为新近联邦最高法

院的判决所坚持。〔１０１〕

５．在公司章程限制情形下不适用股权之善意取得

相对于股权让与之自由而言，公司章程之限制，在立法上是作为例外来处理。不过在

股权交易实务中，这一例外却呈现为“常态”，且其限制常常体现为股权让与须获得公司

之同意，即第１５条第５款之规定。〔１０２〕 但是这一限制规定，欲取得其效力，尤其是对抗外

部第三人之效力，则须规定于公司章程之中，且须呈交于商事登记法院。〔１０３〕 既然已借助

登记机关得以公示，则善意受让人不得以对公司章程限制之善意不知情为由，主张相应的

股权善意取得，因此公司章程限制仍具有对抗善意受让人之效力。〔１０４〕

五　评　析

虽然在立法政策上，德国学界大多肯定创设股权善意取得制度的积极意义，〔１０５〕但德

国立法者设计的股权善意取得规则，无论是在要件构成方面还是在法律效果上，在学界与
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３６１ｆ；Ｂｒａｎｄｅｓ，ＧｍｂＨＲ２０１２，Ｓ．５４５，５４６．
Ｖｇｌ．Ｓｃｈüβｌｅｒ，Ｓ．２６３ｆｆ；Ｂｒａｎｄｅｓ，ＧｍｂＨＲ２０１２，Ｓ．５４５，５４６．
Ｖｇｌ．Ｓｃｈüβｌｅｒ，Ｓ．２６３ｆｆ．
持此说者，如 Ｄ．Ｍａｙｅｒ，ＺＩＰ２００９，Ｓ．１０３７，１０５０；Ｚｅｓｓｅｌ，ＧｍｂＨＲ２００９，Ｓ．３０３，３０５；Ｒｉｅｍｅｎｓｃｈｎｅｉｄｅｒ，Ａｎｍ．ＯＬＧ
Ｍüｎｃｈｅｎ，ＧｍｂＨＲ２００９，Ｓ．１２１２，１２１４；Ｓｃｈüβｌｅｒ，Ｓ．２６９ｆｆ，２８２；Ｒ．Ｋａｎｚｌｅｉｔｅｒ，ｉｎ：ＦＳｆüｒＲｏｔｈ，Ｓ．３５５，３６１。但
此说备受批评，可参见 Ｂｒａｎｄｅｓ，ＧｍｂＨＲ２０１２，Ｓ．５４５ｆｆ；ＢａｙｅｒｉｎＬｕｔｔｅｒ／Ｈｏｍｍｅｌｈｏｆｆ，§１６Ｒｎ．６３。
Ｖｇｌ．ＢＧＨｖ．２０．９．２０１１ＩＩＺＢ１７／１０＝ＢＢ２０１１，Ｓ．２８３２ｆｆ．＝ＮＺＧ２０１１，Ｓ．１２６８ｆｆ．
Ｖｇｌ．ＢａｙｅｒｉｎＬｕｔｔｅｒ／Ｈｏｍｍｅｌｈｏｆｆ，§１５Ｒｎ．５８；Ｒｅｉｃｈｅｒｔ／Ｗｅｌｌｅｒ，ＤｅｒＧｅｓｃｈｆｔｓａｎｔｅｉｌ，２００６，§１５，Ｒｎ．３５８．
Ｖｇｌ．Ｒｅｉｃｈｅｒｔ／Ｗｅｌｌｅｒ，§１５，Ｒｎ．３９２．
此为德国法之通说，参见 ＢａｙｅｒｉｎＬｕｔｔｅｒ／Ｈｏｍｍｅｌｈｏｆｆ，§１６Ｒｎ．６２；Ｋｏｒｔ，ＧｍｂＨＲ２００９，Ｓ．１６９，１７７；Ｚｅｓｓｅｌ，Ｇｍ
ｂＨＲ２００９，Ｓ．３０３，３０３；Ｓｃｈüβｌｅｒ，Ｓ．３１６ｆ。
如 Ｋｏｒｔ，ＧｍｂＨＲ２００９，Ｓ．１６９，１７６；Ｂｒａｎｄｅｓ，ＧｍｂＨＲ２０１２，Ｓ．５４５。



实务界鲜获好评，甚至“呛声”一片。〔１０６〕

（一）构成要件方面的缺陷

构成要件方面最根本的缺陷，在于立法者所设计的股东名册制度。之所以为根本，是

因为股东名册在其制度构成中充当股权的权利外观基础，担负着在制度层面维系股权善

意取得之正当性的核心功能。同时，股东名册设计品质的好坏，对股权让与交易实务来说

极为关键，决定着股权受让人对其能否直接投以信赖，能否节省相应的调查，进而也就关

系到交易预期与判断。因此，基础出现问题，也就会累及其余，连带引发其他要件构成在

设计上的困惑。而股东名册在权利外观功能上的不足，在一定程度上又源于股权让与

模式。

１．股权让与之意思主义立场导致股东名册的先天性缺陷

在股权让与之意思主义构成下，股东名册记载并非股权让与的生效要件，从而在股权

让与生效与受让人记载入股东名册之间，无论如何都存在一定的时间差，使得股东名册在

此时间差内必然呈记载不正确之状态。〔１０７〕 同时，这一时间差的存在，也就难以阻却让与

人再次实施相抵触的双重乃至多重处分行为，从而在客观上造成受让人无法排除的取得

危险。〔１０８〕 质言之，在股权让与之意思主义模式下，股东名册之记载状态，无法做到与真实

股权归属关系的完全同步，股东名册自始即存在记载状态不正确的制度可能性，故而成为

股东名册之先天性缺陷。这是自权利变动角度来看，股东名册与德国法上不动产登记簿

制度间所存在的本质性差异。

２．股东名册自身在设计上的缺陷

善意取得制度中，善意取得人的信赖之所以获得保护，是因为无权让与人方面存在的

权利外观基础，在大多情形下恰能反映真实的权利关系。〔１０９〕 准此而言，股东名册作为一

种“人为性的权利外观”，除了上述先天性缺陷外，在立法上本应按照权利外观基础的这

一要求，就股东名册的记载内容及其制作程序，设计一系列的制度性措施，以最大限度地

保障其所记载内容与公示信息的正确性，使其具有一种特别的可信赖性。〔１１０〕 对这一要

求，德国立法者虽已了然于胸，甚至也属意于此，但其最终所提供的这份股东名册，远不足

以保证其记载的正确性，难望其同类不动产登记簿之项背。

这首先集中体现在股东名册事务由公司执行人负责的情形。具体来说：
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〔１０７〕

〔１０８〕

〔１０９〕

〔１１０〕

Ｖｇｌ．Ｗｉｃｋｅ，ｉｎ：Ｓｃｈｒｄｅｒ（Ｈｒｓｇ．），ＤｉｅＲｅｆｏｒｍｄｅｓＧｍｂＨＲｅｃｈｔｓ，ＳｃｈｒｉｆｔｅｎｒｅｉｈｅｄｅｓＩｎｓｔｉｔｕｔｓｆüｒＮｏｔａｒｒｅｃｈｔｄｅｒＨｕｍ
ｂｏｌｄｔＵｎｉｖｅｒｓｉｔｔｚｕＢｅｒｌｉｎ，Ｂｄ．４，２００９，Ｓ．４１ｆｆ；Ｈｅｉｄｉｎｇｅｒ，ｉｎ：ＭüＫｏＧｍｂＨＧ，Ｂｄ．１，２０１０，§１６，Ｒｎ．３０７ｆｆ；
Ｋｌｃｋｎｅｒ，ＮＺＧ２００８，Ｓ．８４１，８４３ｆｆ．
Ｖｇｌ．Ｄ．Ｍａｙｅｒ，ＤＮｏｔＺ２００８，Ｓ．４０３，４２１；Ｚｅｓｓｅｌ，ＧｍｂＨＲ２００９，Ｓ．３０３，３０６．
Ｖｇｌ．Ｖｏｓｓｉｕｓ，ＤＢ２００７，Ｓ．２２９９，２３０１；Ｚｅｓｓｅｌ，ＧｍｂＨＲ２００９，Ｓ．３０３，３０６；Ｄｅｓｃｈ，ＤｅｒＥｒｗｅｒｂｖｏｎＧｍｂＨ
ＧｅｓｃｈｆｔｓａｎｔｅｉｌｅｎｚｗｅｉＪａｈｒｅｎａｃｈｄｅｒＲｅｆｏｒｍ，ＳｐüｒｂａｒｅＥｒｌｅｉｃｈｔｅｒｕｎｇｅｎｏｄｅｒｅｒｈｈｔｅＲｉｓｉｋｅｎｆüｒｄｉｅＴｒａｎｓａｋｔｉｏｎｓｐｒａｘｉｓ？
ＢＢ２０１０，Ｓ．３１０４，３１０９．
参见 Ｍｅｄｉｃｕｓ，Ｂｅｓｉｔｚ，ＧｒｕｎｄｂｕｃｈｕｎｄＥｒｂｓｃｈｅｉｎａｌｓＲｅｃｈｔｓｓｃｈｅｉｎｔｒｇｅｒ，ＪＵＲＡ２００１，Ｓ．２９４，２９４；其典型或成功范
例，则为不动产登记簿制度，而且自德国联邦最高法院很少有关于不动产善意取得之判决这一事实，亦可佐证该

制度设计之成功，盖其真实性程度越高，发生善意取得之几率也就越低，从而也就越少有争议；参见［德］鲍尔·

施蒂尔纳著：《德国物权法》（上册），第４９０页。
就此几不存争议；参见 Ｂｅｄｎａｒｚ，ＢＢ２００８，Ｓ．１８５４，１８５５；Ｇｒｕｎｅｗａｌｄ，ＺＩＰ２００６，Ｓ．６８５，６８６。



第一，公司执行人在公司中的角色，决定其在履行股东名册事务之职权时，难以保持

中立性地位。依现行新法第３７条第 １款，执行人须服从公司股东之指示，而公司实务中

实际上就是大股东或多数派股东的指示，因此执行人极容易陷入公司内部多数派股东与

少数派股东间的冲突，且往往站在多数派股东的立场上，从而很难期望其客观公正地服务

于小股东或少数派股东。〔１１１〕 现行新法就执行人之责任，虽有第 ４０条第 ３款之损害赔偿

责任，但是对于因此而丧失股权之股东来说，金钱赔偿往往难以救济或填补其所失股权之

利益。〔１１２〕

第二，公司执行人往往欠缺法律专业知识，难以就股东所提交之股权变动证明或证

据，进行专业性的实质审查，也就无法保证其记载之正确性。〔１１３〕

第三，就执行人所呈交的股东名册，立法上并未规定特殊的形式要求；执行人在呈交

股东名册时，甚至无须提供证据证明其公司执行人身份、是否具有相应的代理权等。如此

之规范设计，也就难以防止执行人之草率行事，股东名册被伪造的可能性与风险自始即存

在。〔１１４〕 加之在通说看来，即使在公司执行人违反第 ４０条第 １款之义务，未得股东之通知

与证据，仍向商事登记法院呈交一份新的股东名册，甚至伪造股东名册之情形，这一股东

名册仍可成为股权善意取得之信赖基础，受让人仍可基于此来主张善意取得，从而不免损

害真正股权人之合法利益，在结果上实难有公正可言。〔１１５〕

第四，公司执行人在进行股东名册制作、呈交后，现行新法亦未规定其对相关股东的

告知义务，从而相关股东难以在第一时间及时获悉自己股权之记载状态，也就难以防避自

己股权被他人善意取得的风险。〔１１６〕

第五，公司执行人在自己发现股东名册记载有错误时，现行新法并未规定或提供相应

的纠错制度。〔１１７〕

第六，如立法者自己所承认，商事登记法院仅仅只是一个公示机构或储存机构，登记

法院对股东名册并不负有审查义务，也就难以指望经由登记法院这一机构来对其内容之

正确性进行把关。〔１１８〕

而在公证人负责股东名册事务之情形，虽然公证人基于其专业性与地位之法定中立

性，可在一定程度上保证股东名册记载之正确性，但在现行新法设计下，也不能彻底杜绝

股东名册记载之错误。这不仅是因为前述无法克服的股权让与意思主义模式对股东名册

功能的先天性制约，也因为在实务中公证人无法做到全面的实质性审查，更因为公证人须

附具的“公证人证明”，其法律效力在现行法上属于不明状态。质言之，即使是公证人掌

·３７１·
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〔１１１〕

〔１１２〕

〔１１３〕

〔１１４〕

〔１１５〕

〔１１６〕

〔１１７〕

〔１１８〕

Ｖｇｌ．Ｈａｒｂａｒｔｈ，ＺＩＰ２００８，Ｓ．５７，６１ｆ；Ｇｒｕｎｅｗａｌｄ，ＺＩＰ２００６，Ｓ．６８５，６８６；Ｂｅｄｎａｒｚ，ＢＢ２００８，Ｓ．１８５４，１８５７．
Ｖｇｌ．Ｈａｒｂａｒｔｈ，ＺＩＰ２００８，Ｓ．５７，６１；Ｂｅｄｎａｒｚ，ＢＢ２００８，Ｓ．１８５４，１８５７．
指出此点者，如 ＢａｙｅｒｉｎＬｕｔｔｅｒ／Ｈｏｍｍｅｌｈｏｆｆ，§４０Ｒｎ．２０；Ｂｅｄｎａｒｚ，ＢＢ２００８，Ｓ．１８５４，１８５６；Ｋｏｒｔ，ＧｍｂＨＲ２００９，
Ｓ．１６９，１７１；Ｄ．Ｍａｙｅｒ，ＤＮｏｔＺ２００８，Ｓ．４０３，４３１；Ｈａｒｂａｒｔｈ，ＺＩＰ２００８，Ｓ．５７，５８ｆ。
Ｖｇｌ．Ｂｅｄｎａｒｚ，ＢＢ２００８，Ｓ．１８５４，１８５８．
Ｖｇｌ．Ｓｃｈüβｌｅｒ，Ｓ．９６ｆ．
Ｖｇｌ．Ｂｅｄｎａｒｚ，ＢＢ２００８，Ｓ．１８５４，１８５８．
Ｖｇｌ．Ｂｅｄｎａｒｚ，ＢＢ２００８，Ｓ．１８５４，１８５８ｆ．
Ｖｇｌ．ＢＴＤｒｓ．１６／６１４０，Ｓ．３８；Ｋｏｒｔ，ＧｍｂＨＲ２００９，Ｓ．１６９，１７４．



管下的股东名册，也无法达到可与不动产登记簿相比拟的功能。〔１１９〕

３．股东名册缺陷引发其他构成要件上的困惑

股东名册在担负权利外观功能方面的种种不济，实际上也已为德国立法者所洞悉，从

而才引出以三年期限为界，佐以可归责性要件的规则，借此来弥补股东名册功能之不足，

以期矫正由此给真正股权人所造成的不公平后果。〔１２０〕 股东名册本为立法者人为创造的

技术产物，立法者不考虑如何在设计源头上直接切除其缺陷，而是迂回地借助其他要件来

节制其流弊，这在立法经济学上是否妥当，就值得怀疑。不仅如此，立法者用以节制的各

种手段，同样是疑问重重。

首先，三年期限内真正股权人方面的可归责性要件。在现行股东名册制度下，股东个

人并无参与股东名册之制作等事务的机会，使得股东名册记载错误之产生或出现，往往并

非基于股东方面的积极行为，如此确有必要借助可归责性要件，来节制善意取得之发

生。〔１２１〕 但是对股权交易之受让人来说，植入这一要件所导致的结果，就是股东名册形象

的撕裂，因为在受让人方面，在交易之始并不清楚，股东名册记载错误在哪些情形属于可

归责于真正股权人者，哪些情形又属于不可归责者，尚难以分辨。质言之，股东名册这一

难以名状的“人格分裂”，自始就给受让人带来能否取得受让股权的风险，使其难以单纯

信赖股东名册的记载，进而也就影响下述受让人主观善意要件的构成。

其次，在三年期内植入真正股权人方面的可归责性要素来节制善意取得之发生，也就

意味着此时善意取得所遵循的法教义学逻辑，毋宁是一种动产善意取得上的“诱起原

则”。但在动产善意取得领域，姑且不论这一原则本身所引起的争议，〔１２２〕在其要件构成上

至少要求真正权利人方面有让渡占有这样的积极行为。反之在股权善意取得中，上述真

正股权人可归责性的表现，往往在于其不作为或消极行为（即怠于及时查阅并更正股东

名册记载之错误），从而在法教义学上如何证成这一可归责性的逻辑，不无疑问。由此所

导致的实务难题，就是在具体个案中，如何认定真正股权人方面的可归责性构成。〔１２３〕

再次，三年期限一过，可归责性要件失其作用，此时似乎应采取“纯粹外观主义”来构

筑股权的善意取得。但是，受让人方面的善意要件，及于重大过失之不知情形，明显苛于

不动产善意取得之要求，从而能否称得上是“纯粹外观主义”，实有深究余地。同时，该三

年期限的法律性质如何，是属于取得时效，抑或其他性质的期限规则，也并不确定；其起算

点规则是否妥适，这些在立法上难获答案的疑问，均是引发实务与学理困惑的症结所在，

从而也影响了制度效能的发挥。〔１２４〕

最后，立法者将受让人基于重大过失之不知纳入善意取得排除要件范畴，以弥补股东
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Ｈａｒｂａｒｔｈ，ＺＩＰ２００８，Ｓ．５７，６１ｆ。
详见 Ｓｃｈüβｌｅｒ，Ｓ．１５１ｆｆ。
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名册公示功能之不足，其用意虽良，但所引发的后果，却又违背其制度初衷。申言之，按诸

立法意旨，承认以股东名册为基础的股权善意取得，也就意味着取得人原则上可以信赖股

东名册的记载，亦即可以股东名册记载之正确性推定，作为其股权交易的起点，原则上不

负有股东名册之外的调查义务。〔１２５〕 但是，面对如此漏洞百出的股东名册，受让人方面若

不做任何的谨慎调查，仅以股东名册为凭，信赖让与人之股东地位或其股权处分权，则极

容易遭受主观上重大过失之非难，从而有可能难以主张善意取得；倘若受让人善尽调查义

务，最终却发现让与人并非真正股权人，则这一调查结果必然导致取得人在主观上由不知

转为明知的状态，更是无从取得股权了。是调查，还是不调查？受让人遂陷入无可逃避的

“两难境地”。〔１２６〕

（二）法律效果设计上的缺陷

股权质权、股权用益权、股权取得期待权，以及股权上所可能存在各种处分权限制，在

现行法之下，均不具有股东名册之记载能力，也就是说所有这些股权上的负担，其产生、变

更乃至消灭，均独立于股东名册，构成一个庞大的“册外循环”体系，善意受让人自股东名

册中无从得知其存在与否。另一方面，只要此等股权负担确实有效存在，则即使善意受让

人已尽调查义务而仍未发现，按诸立法者的决策，受让人仍不得主张无负担之善意取得，

此等负担仍具有对抗股权受让人之效力。无需考察实务运作，单自规范层面来推演，这一

结果也难符受让人的交易安全预期。〔１２７〕

六　结　语

引入股权善意取得制度的目的，在于克服原有股权让与规则的缺陷，为交易各方创造

安全且可靠的法律制度环境，降低其交易成本，进而在整体上增进股权资本市场的活

力。〔１２８〕 这一立法目的，用意良善，与追求交易安全的现代私法发展趋势，亦若合符节。不

过立法目的的实现，端赖于制度构成的设计。而本文上述分析已显示出，德国立法者所提

供的这一套规则，尤其是作为善意信赖之客观基础的股东名册制度，远称不上是一件细致

而精微的法律作品，甚至令人不免对其独步学林的法教义学功夫产生怀疑。至于立法者

所高调宣扬的目的，学界尤其是实务界的人士并不买账。在修法后的这几年里，就不断有

人分析指出，新规则丝毫未曾减少股权取得人方面的调查义务，也未曾降低其交易成本，

更遑论交易安全。〔１２９〕 因此，称其为一件未完成的“半成品”，〔１３０〕丝毫不为过。

我国最高人民法院制定《最高人民法院关于适用〈中华人民共和国公司法〉若干问题
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的规定（三）》，要晚于德国修法两年多的时间，但并无证据显示，最高人民法院之认可股

权善意取得，有参考德国法的痕迹。〔１３１〕 退一步说，即使在此前对德国修法状况处于了然

于胸的“明知”状态，凭最高人民法院之司法机关地位，也决无能力与权力在司法层面创

造面目焕然一新的股东名册制度，以之作为股权善意取得的客观基础，因为这已是对立法

权的直接僭越。对此最高人民法院颇有自知之明，所做的只是在现行法框架内，选取现有

的股东在公司登记机关的登记，运用司法手段赋予其新功能，使之成为善意受让人信赖之

基础。但就我国现有的股东登记而言，一来股东登记在股权转让中到底处于何种角色，立

法与学理上并未给出清晰认识；二来股东登记之现有程序规则，自始也难以保证其真实性

与正确性。德国立法者用心良苦设计出的股东名册制度，尚且遭受种种的质疑，则如此之

现行股东登记制度，不经任何改造，直接拿来就用，又如何能实现得了股权权利外观之功

能呢？一言以蔽之，善意取得这一直接关乎私权得丧的制度，其规范制定之权柄，只能操

之于立法者之手。不过，鉴于德国此次修法的经验与教训，我国立法者即便在将来考虑股

权善意取得制度时，尤其在选择或设计股权之权利外观基础时，也应慎之又慎。
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