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https://www.100test.com/kao_ti2020/53/2021_2022__E7_94_A8_E

8_82_A1_E6_9D_83_E4_c36_53178.htm 本案判决结果正确。判

决的要旨在于，在承认名义股东与实质股东资格互相分离的

基础上，认定职工持股会为信托法中的受托人，职工股东为

信托法中的受益人，进而明确了职工持股会的信托义务。 在

多数情况下，投资者既是实质股东，也是名义股东，将其称

为“股东”名实相符。但由于保护个人隐私和商业秘密、回

避有限责任公司股东人数上限等原因，实质股东与名义股东

通过股权信托和委托代理关系发生分离的现象并不少见。例

如，2005年公司法第二十四条规定：“有限责任公司由五十

个以下股东出资设立”。有些企业包括国有企业在推进公司

制改革过程中，迫切成立全员持股的有限责任公司。但由于

股东人数的上限，许多公司的职工持股计划被迫采取股权信

托方式。可见，实质股东与名义股东的分离具有一定的合理

性，符合契约自由的精神，本身不具有违法性。2005年公司

法亦未禁止一方当事人为另一方利益而代持股权。 笔者认为

，运用信托法框架中的股权信托关系完全可以解释和梳理实

质股东与名义股东之间的权利义务关系。根据信托法第二条

之规定，信托是指委托人基于对受托人的信任，将其财产权

委托给受托人，由受托人按委托人的意愿以自己的名义，为

受益人的利益或者特定目的，进行管理或者处分的行为。可

见，股东的投资活动完全可以采取股权信托方式。 在委托人

、受益人与受托人之间的法律关系中，作为受益人的实质股

东享受知情权和信托受益权（如分取红利、变现股权价值等



）。而则为受托人的职工持股会承人之信，受人之托，纳人

之财，理应诚实守信、勤勉尽责。因此，信托法的核心内容

是确保受托人的诚信义务得以落实。为了确保受托人的诚信

义务得以落实，信托法第二十六条至第三十四条在容易出现

受托人道德风险的关键环节提出了具体要求。 受托人有义务

为实质股东利益而行使股权，受益人也有权要求受托人履行

股权信托合同，如转交股利。如果受托人违反诚信义务，反

客为主，假戏真做，意欲将受托股权窃为己有，委托人或受

益人可依据信托法规定解除信托合同，并依据公司法规定的

条件把信托股权移转给受益人或委托人自己。股权信托成功

的关键是妥善保护作为实质股东的受益人的股权利益。 各地

的职工持股会虽然模式不同，但有其共同点。职工持股会作

为实现职工持股特定目的的特殊民事主体，扮演着受托人的

角色。例如，根据民政部、外经贸部、国家体改委、国家工

商行政管理局联合发布的《关于外经贸试点企业内部职工持

股会登记管理问题的暂行规定》（民社发(1997)28号）（以下

简称《暂行规定》）第1条之规定，职工持股会是专门从事企

业内部职工持股资金管理，认购公司股份，行使股东权力，

履行股东义务，维护出资职工合法权益的组织。职工持股会

会员以出资额为限，对持股会承担责任，职工持股会以其全

部出资额为限，对企业承担责任。职工持股会的资金不能进

行本企业以外的其他投资活动。又根据《暂行规定》第2条之

规定，职工持股会依法登记后取得社会团体法人资格，依据

国家有关法规和职工持股会章程开展活动。 因此，职工持股

会不管是作为独立的法人，还是作为自然人、法人之外的其

他组织，都应自觉履行对职工股东所负的信托义务，自觉尊



重职工股东的信托受益权以及股权变现的权利。职工持股会

违反诚信义务的，应当对受益人承担赔偿责任。 就本案而言

，原告既是健友公司的劳动者，也是被告职工持股会的会员

，更是健友公司的实质股东。而职工持股会在其运用会员出

资购买健友公司的21％的股份后，则成为健友公司的名义股

东。在原告与职工持股会关系中，原告为受益人、实质股东

，而被告职工持股会则是其受托人。在原告退会时，职工持

股会应根据公司在职工股东退会时（2003年10月末）的净资

产以及退会职工的持股数量或者持股比例变现原告的股权价

值。本案中的职工持股会向原告支付股权价值时竟然擅自打

折、意欲占有原告则为实质股东财产价值之一半，显然有悖

受托人的诚信义务。人民法院责令职工持股会向退会职工支

付尾款，实属理之当然。 鉴于职工持股会的制度设计有利于

把劳动者身份与股东身份合二为一，从而调动广大职工的劳

动积极性，职工持股会的存在和运转应当始终以增进职工股

东利益为宗旨。目前，职工持股会作为具有法人资格的受托

人在目前亦存在许多困难和问题。例如，一些地方的民政部

门不办理新设职工持股会的登记工作。建议早日出台职工持

股会立法，明确职工持股会的法人资格，并确定由工商行政

管理部门负责办理职工持股会登记。 当然，从法理上看，职

工股东脱离职工持股会原则上只应涉及职工股东与职工持股

会之间的内部关系，而不应削弱公司的资本基础。具体说来

，公司法限制资本减少的法律规定在职工股东脱离职工持股

会的情况下仍应得到严格遵守。因此，职工持股会章程不宜

规定职工股东退出职工持股会时，公司相应向职工持股会回

购该职工股东所持的股权。但职工持股会章程可以规定：职



工股东退出职工持股会时，可以将其所持股权转让给其他职

工，也可以请求职工持股会购买职工股东的股权，然后再由

职工持股会出售给其他职工。 信托制度在我国落地生根尚属

新生事物。股权信托更是方兴未艾。人民法院应当满腔热忱

地通过司法权的行使，保护好和发挥好股权信托制度在投资

兴业、鼓励职工持股方面的积极作用。 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 


