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辨 鉴于有限责任公司的人合性，法律规定了股东向第三人转

让股权时其他股东享有优先购买权，其他股东可以以转让股

权的股东与第三人所形成的转让条件购买所转让股权，以此

保障公司股东结构的稳定。可以说，赋予其他股东优先购买

权，是立法者在保障股权自由流转与维持有限责任公司股东

稳定性这对矛盾之间进行利益平衡的考量。与旧公司法相较

，新公司法在股东优先购买权的设计上可以说是进行了重构

，其意义是积极的。然而，制度之美并不必然等同于效果之

美，实践中，立法者的意图能否充分贯彻，股东优先购买权

制度能否发挥其预期功能，关键还是要对股东优先购买权的

性质以及效力有一个正确的认识。 一、优先购买权是否等同

于优先认购权？--新公司法视野下的股东优先购买权的性质

辨析 新、旧公司法分别在七十二条、三十五条做出了优先购

买权的规定，从制度设计的目的上来看，新、旧公司法没有

什么差别；但新公司法与旧公司法不同的是，新公司法明确

了同意程序中的半数以上其他股东不同意转让时产生的优先

认购权 与其他股东的优先购买权是两种不同的权利，这一点

在旧公司法中规定比较模糊，实务中，也经常出现将两者混

淆的情况。在旧公司法的框架下，人们往往认为优先认购权

是优先购买权在同意程序中的表现，而将两者的效果等同，

认为在同意程序中持不同意意见的股东，若未能购买所转让

的股权，一方面将发生被视为同意转让的结果；另一方面，



还发生该部分股东优先购买权消灭的后果。 实质上，优先认

购权与优先购买权是两种不同的权利。 （一）行使两种权利

所处的阶段不同。股东行使优先认购权是在同意程序进行过

程中，而行使优先购买权是在同意程序完成之后。 （二）行

使两种权利的主体不同。行使优先认购权的股东仅限于在同

意程序中，半数以上表示不同意股权转让的其他股东；而行

使优先购买权的股东包括所有其他股东。 （三）股东行使优

先两者的立法目的不同。规定优先认购权的立法目的主要在

于保障股东转让股权的自由，如上所述，仅在半数以上其他

股东表示不同意转让的情况下，才会产生优先认购权的问题

，享有优先认购权的也是这部分持不同意意见的其他股东，

根据新公司法规定，这部分股东要么通过行使优先认购权购

买所转让股权，要么因不行使优先认购权而被视为同意股权

转让， 可以说公司法规定优先认购权是要求半数以上不同意

转让的其他股东以购买所转让股权的特定行为来表示不同意

的意思，无该特定行为的，则被视为做出同意的表示，所以

无论优先认购权是否行使，在上述情况下，股东的股权都能

成功转让出去，若没有优先认购权的规定，欲转让股权的股

东将会因半数以上其他股东不同意股权转让而使其陷于抽身

无门的境地；而规定优先购买权的立法目的在于维护有限公

司人合性，因股东在同意程序完成之后，只有当同意程序的

结果表明股东可以向第三人转让股权的，其他股东方有可行

使优先购买权的余地，此时，其他股东要么坐视股权落入第

三人之手，要么行使优先购买权购买所转让股权，从而排斥

第三人进入公司，可以说其他股东行使优先购买权是维持公

司人合性最后一道防线，若没有优先购买权的规定，只要同



意程序结果表明股东可以向第三人转让股权的，第三人之后

进入公司之路将会一马平川。 （四）两者的权利性质不同。

优先认购权冠以“优先”之名，却无“优先”之实，笔者认

为，因优先权是指在数个效果一致的可行使的权利中，能排

除其他权利行使的权利，优先认购权行使的时间段是在同意

程序之中，该阶段第三人尚不能和股东订立有效的股权转让

协议，所以优先认购权的行使并不产生排斥第三人购买股权

的问题，故从严格意义上来说，优先认购权因缺乏优先的对

象，并不属于优先权的范畴；而优先购买权，因其行使的法

律后果是排斥第三人购买股权，使第三人与股东订立的股权

转让协议不生效力，所以是名副其实的优先权。 综上，不能

将优先认购权等同于优先购买权，或者简单地将优先认购权

认为是优先购买权在同意程序中的表现。同意程序中并不发

生优先购买权，优先认购权从某种意义上来说，是一项程序

性权利，其与优先购买权有明显的区别。 二、其他股东未能

行使优先购买权的，股权转让协议的效力应如何认定？ --新

公司法视野下的股东优先购买权的效力辨析一 根据新公司法

规定，除公司章程另有规定外，经同意程序，股东向第三人

转让股权得到同意的，也包括视为同意的，股东可向第三人

转让股权，其他股东可以行使优先购买权，以同等条件购买

股权，从而排除第三人受让股权。 优先购买权的这种效果，

会使得第三人受让股权存在不确定性，即使第三人与股东通

过协商形成彼此都满意的对价，即使股东向第三人转让股权

是极有诚意的，只要有其他股东行使优先购买权，第三人就

不可能顺利受让股权，更不可能继而成为股东。鉴于优先购

买权有着一锤定音的排他效力，实践中，有些股东为能够不



受干扰地向第三人转让股权，往往会采取某些手段，使优先

购买权不能正常行使，这主要有如下几种情形： （一）同意

程序完成之后，股东与第三人订立股权转让协议，但未向其

他股东告知转让条件，使其他股东不能行使优先购买权的。 

（二）同意程序完成之后，股东与第三人订立股权转让协议

，但股东未将真实转让条件告知其他股东，而故意捏造过高

的转让条件，使其他股东因不能承受该虚假条件而无力行使

优先购买权的。 （三）同意程序完成之后，股东与第三人订

立股权转让协议，股东也将转让条件告知其他股东，其他股

东因条件过高而无力行使优先购买权。实际上，第三人在股

权转让过程中，并未依该过高条件履行；或第三人虽依该过

高条件履行，但股东事后又进行返还的。 对于上述三种情况

，应如何认定股权转让协议的效力，一般有两种观点。 一种

观点认为，侵犯股东优先购买权的股权转让合同并不必然导

致股权转让合同无效。其理由是股权自由转让原则是现代公

司制度的核心，公司股东享有转让股权的权利和自由，只有

在法律有特别规定的情况下才能对其股权转让作出限制。如

是股权转让已经修改了公司章程，进行了股权变更登记，便

对外产生了公示及对抗的效力，应认定股权转让合同有效。 

另一种观点认为，股东优先购买权是一项法定权利，是由《

公司法》强制性规定的，是有限责任公司股东享有的保护其

自身利益的一项重要权利，从保护有限责任公司股东权利，

尤其是维护中小股东权利的角度出发，应认定侵犯股东优先

购买权的股权转让合同无效。 笔者认为，上述三种情形中，

其他股东的优先购买权都受到了侵害。第一种情况中，其他

股东因未能获悉转让条件，而不能行使优先购买权，优先购



买权受到侵害是显而易见的，故笔者将这种情况成为显性的

侵害优先购买权的行为。第二、第三种情况中，其他股东的

优先购买权虽都可以行使，但由于行使优先购买权要满足股

权转让的同等条件，其他股东又被过高条件的假相所蒙蔽，

最终都无力行使优先购买权，这里优先购买权被股东制造的

交易假相所规避，故笔者将这两种情况成为隐性的侵害优先

购买权的行为。 对于显性的侵害优先购买权的行为，笔者认

为其他股东的优先购买权，并不因为一直没有行使而消灭。

优先购买权的行使期限，在新公司法中没有明确规定， 若公

司章程没有规定，股东间也没有特别约定的，应该按照交易

习惯，给予合理的行使期限，但无论该合理期限是多少，有

一点是确定的，即在没有相反约定情况下，行使优先购买权

的始期应该是自股东将转让条件告知其他股东之日。那么，

在上述显性侵权的情况下，股东自始至终未向其他股东告知

转让条件，其他股东的优先购买权一直不得行使，权利只有

在能行使而不行使的情况下，才会产生逾期失效的后果，所

以这里不存在优先购买权因一直未行使而消灭的问题。在这

种情况下，其他股东可自其得知转让条件之日起，于合理期

限内，行使优先购买权，其依旧产生排除股东与第三人已订

立的股权转让协议效力的法律后果。 对于隐性的侵害优先购

买权的行为，笔者认为，其法律后果如何，应根据其中的两

种情况，加以区分：对于仅有股东向其他股东虚构转让条件

，而第三人不知情的，即上述第二种情况，其他股东因受到

欺诈而做出的无力购买所转让股权的意思表示，援引民法通

则中关于因欺诈而做出的民事法律行为无效的规定， 应为自

始无效，其他股东的优先购买权应视为尚未行使，可自得知



真实交易条件之日起，恢复行使优先购买权，使股东与第三

人订立的股权转让协议失去效力，继而可以以真实的交易条

件购买股权。这里在其他股东未重新行使优先购买权前，股

权转让协议仍有效，故而其他股东重新行使优先购买权的，

可视为对股权转让协议的撤销。对于股东与第三人合谋，制

造虚假转让条件的，即上述第三种情况，其他股东的优先购

买权因股东与第三人恶意串通而受到侵害，根据合同法中恶

意串通侵害第三人利益的合同无效的规定， 股东与第三人订

立的股权转让协议应自始无效，第三人不得受让股权，如此

以示惩戒。股权转让协议归于无效后，股东要向第三人转让

股权的，须另行订立股权转让协议，其他股东同样可行使优

先购买权。 综上，股权转让协议只有在股东与第三人恶意串

通侵害其他股东优先购买权时无效，在其他两种情况，即第

一、第二种情况时，并不当然无效，只在其他股东行使优先

购买权后，才失去效力。另外，在第二种情况中，还会经常

碰到这样一个问题，即其他股东发现其优先购买权受侵害时

，第三人已受让股权，并进入公司进行经营的，其他股东是

否仍可以通过重新行使优先购买权，使股权转让协议失去效

力，从而排除第三人成为公司股东？有学者认为，在其他股

东优先购买权与善意第三人的受让权相冲突时，应保护前者

。 笔者认为，在这个问题上不能一概而论。对于其他股东发

现优先购买权受侵害时，善意第三人已进入公司进行实际经

营的，若否定善意第三人的股东地位，那么就要同时否定该

第三人在公司中所为的行为，这些行为包括其参与的决议以

及代表公司对外进行的交易等，这样可能影响到公司经营的

稳定，也可能不利于交易安全，故而应比照事实股东制度，



肯定善意第三人的股东地位。对于其他股东发现优先购买权

受到侵害时，善意第三人尚未进入公司实际经营的，应允许

其他股东行使优先购买权，使股权转让协议失去效力，从而

排除第三人成为公司股东。 三、行使优先购买权的股东只购

买转让人转让的部分股权，而导致受让人不同意购买的剩余

转让股权的，应如何处理？--新公司法视野下的股东优先购

买权的效力辨析二 对于其他股东可否只对部分股权行使优先

购买权的问题，有人认为，既然法律未直接规定可否部分行

使优先购买权，如果不与其他约定相冲突，部分行使优先购

买权并不禁止。 笔者部分支持这种观点，认为只要第三人同

意购买剩余股权的，其他股东行使优先购买权并不损害转让

股东利益，应允许其他股东如此行使权利。同时，笔者也认

为，其他股东行使优先购买权，是为了维持有限责任公司的

人合性，但任何权利不得滥用，更不得因一项权利的行使而

使他人的利益处于无法保障的境地。公司法规定同意程序，

以及其他股东的优先购买权，是在转让股东股权转让自由与

其他股东维持有限责任公司人合性的要求之间进行利益平衡

的结果，最终股权无论是由第三人受让，还是由其他股东受

让，转让股东所欲转让的股权都能顺利地转让出去。当其他

股东部分行使优先购买权而使原定受让方因无法取得公司控

制权拒绝受让剩余股权时，若此时仍坚持其他股东可以依其

意思受让部分股权，将会使转让股东依此次转让的目的落空

，转让股东所欲转让的股权必然会有一部分滞留下来，股东

与转让剩余部分的，只得再行寻找受让人，再经同意程序，

再订立股权转让协议，再等待股东行使优先购买权，这显然

与上述公司法利益平衡的目的相悖，也不利于交易效率。故



在其他股东部分行使优先购买权而使原定受让方因无法取得

公司控制权拒绝受让剩余股权时，转让股东可以要求其他股

东购买全部股份，若其他股东不够买全部股权的，应视为放

弃优先购买权。 四、结语 根据新公司法的规定，其他股东行

使优先购买权的外在表现是在得知转让股东向第三人转让股

权的条件后的一定合理期限内，向转让股东为承诺，从而与

转让股东建立以股权转让为内容的债的关系。这种外在表现

的法律效果是使债的关系能够优于转让股东与第三人建立的

同样以转让股权为内容的债的关系。这种优位的效力由其他

股东的选择而产生，在转让股东依法向其征求是否行使优先

购买权时，以向转让股东为承诺行使该项权利，在转让股东

未向其征求意见就自行与第三人订立转让股权协议时，优先

购买权又成为其他股东撤销该协议或宣告该协议无效的基础

。然而，任何权利的行使都有一点的界限，优先购买权的设

计目的在于保障有限责任公司的人合性，人合性要求股东在

转让股权时应尊重其他股东的意见决定受让人，但从侧面来

说，人合性的维持必须以其他股东受让股权为条件，有限责

任公司的股东借转让股权的形式退出公司是不应受到影响的

。 （作者：洪亮，上海市光大律师事务所；陈旭，华东政法

学院2004级民商法研究生） 100Test 下载频道开通，各类考试

题目直接下载。详细请访问 www.100test.com 


