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摘  要 

未出资股权转让后的责任承担问题，系认缴制改革衍生的公司法疑难问题，本质上是资本充实原则与股

东退出自由的制度性博弈。2023年修订的《公司法》第88条第1款虽确立了“受让人承担首要出资责任，

出让人承担补充责任”，但仍面临三重困境：股东资格认定标准模糊导致责任主体锁定困难，多次转让

引发责任无限扩张风险，补充责任的适用不清。针对于此，应当重构以通知公司为节点的股东资格变动

规则，借鉴德国法设置五年责任期限以限缩责任链条，阐明股东承担补充责任后的追偿权，同时赋予当

事人间特别约定的权利。 
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Abstract 
Post-transfer liability for unfulfilled capital contributions has emerged as a knotty corporate-law 
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issue stemming from the shift to an authorized-capital system. At its core lies an institutional ten-
sion between the principle of capital maintenance and shareholders’ freedom to exit. Article 88 (1) 
of the Company Law as revised in 2023 assigns primary liability to the transferee and secondary, 
supplemental liability to the transferor, yet three dilemmas persist: the ambiguous criteria for de-
termining shareholder status complicate identification of the responsible party; serial transfers 
threaten an unbounded expansion of liability; and the parameters of supplemental liability remain 
unclear. To address these problems, a rule tying the change of shareholder status to notice given to 
the company should be reconstructed; the German model of a five-year liability cut-off should be 
adopted to curtail endless chains of claims; the transferor’s right of recourse after discharging sup-
plemental liability should be clarified; and the parties should be free to stipulate otherwise by spe-
cial agreement. 
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1. 问题的提出 

2013 年《公司法》修订前，我国实行公司资本实缴制，股东需足额缴纳出资方可完成公司设立，此

时公司资本是债权人利益的“静态担保池”——资本数额一经登记即固化为信用基础，股权转让中的出

资责任以“实缴完成”为边界，原股东的出资义务随股权移转而完全免除。2013 年全面认缴制落地后，

股东出资义务从“即时履行的法定责任”转化为“附期限的远期债务”，资本信用的核心发生根本性变

迁：从“以实缴数额为核心的静态信用”转向“以出资义务持续履行为核心的动态信用”。这种变迁使得

未届期股权转让的出资责任争议成为商事审判的核心难题——既要尊重股东的“退出自由”，又要保障

公司的“资本充实”，二者的价值平衡始终缺乏明确规则指引。 
诚如审判者所言，“审判实践中对于出资期限届至前转让股权，出资义务由受让人承担还是转让人

承担的问题，长期存在争议。”[1]理论与实务中形成的五种典型学说，本质上是对“资本充实”与“退

出自由”的不同价值取舍：“受让股东责任说”认为因受让人继受取得了股东身份，在享有股东权利的

同时当然也需要履行股东的出资义务[2]；“连带责任说”认为应优先保护债权人利益，扩张适用《公司

法解释(三)》第 18 条，1转让人应当承担连带责任[3]；“转让股东补充责任说”认为由受让人承担出资义

务，转让人承担补充责任[4]；“区分债权形成时间说”对比股权转让时间与债权形成时间，若股权转让

在前则由受让股东承担责任，若股权转让在后则由转让股东承担责任[5]；“区分发起人股东与非发起人

股东说”认为发起人股东往往同时也是控股股东，转让其未届期股权的同时也转让了其控制权，该股东

不能在享有控制权溢价的同时无出资对价，因此发起人不能随股权转让而免除出资责任[6]。 
针对该问题，2023 年《公司法》的修订草案作出回应。根据《中华人民共和国公司法(修订草案) (一

次审议稿)》(下称《一审稿》，以下其他审议稿名称同理)第 89 条第 1 款的规定，对于尚未到期的股权转

 
1《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 18 条规定：“有限责任公司的股东未履行或者未全

面履行出资义务即转让股权，受让人对此知道或者应当知道，公司请求该股东履行出资义务、受让人对此承担连带责任的，人民法

院应予支持；公司债权人依照本规定第十三条第二款向该股东提起诉讼，同时请求前述受让人对此承担连带责任的，人民法院应予

支持。受让人根据前款规定承担责任后，向该未履行或者未全面履行出资义务的股东追偿的，人民法院应予支持。但是，当事人另

有约定的除外。” 
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让，其责任由受让方承担。而《二审稿》第 88 条则在此基础上进行了修改，增设了出让股东需承担补充

责任的条文。随后，《三审稿》继续维持了该责任安排。最终颁布的新《公司法》第 88 条第 1 款，明确

确立了“受让人责任——转让人补充”的规范构造[7]。此举将资本充实义务与股权转让行为深度绑定，

强化了股东对公司资本维持的持续性责任。新《公司法》第 88 条实施后，现行规范确立的股东义务体系

已经突破传统契约责任范畴，包括股东对公司的资本充实义务、损害赔偿义务以及股东对公司债权人的

补充清偿责任。例如，在“王某等与武某二审民事判决书”2中，北京市高级人民法院判决娱乐公司作为股

权转让人，对受让人的出资义务承担补充责任。此类案件折射出认缴制下“资本信用”内涵的深刻变迁——

从“资本数额信用”转向“资本充实信用”，要求在“资本充实”与“退出自由”之间寻求动态平衡。 
历次审议稿的反复立场反映出该利益权衡的复杂性，立法回应虽填补了空白，实务适用仍面临三大

新争议：一是受让人股东资格的认定标准模糊；二是未出资股权多次转让时，责任链条的追溯边界不清；

三是补充责任的法理基础与追偿路径缺乏细化指引。这些争议不仅导致类似案件裁判尺度不一，更可能

影响认缴制下股权流转的效率与安全，亟需从法理与实务层面进一步厘清。 

2. 实务难点分析 

2.1. 受让人股东资格的认定争议 

在有限责任公司未届出资期限的股权转让争议中，受让方是否具备股东资格是责任认定的前提。2023
年修订的《公司法》第 86 条 3规定记载于股东名册作为受让方向公司主张股东权利的时间节点之一，但

该条款仅将股东名册记载设定为权利主张的形式要件，并未否定未登记主体的法律救济权；此外，立法

明确股东名册仅具有权利推定效力，当相关主体能够证明实质权利状态与形式记载存在冲突时，可依法

推翻该推定。 
尚未届满出资期限的股权转让，实质上融合了民事法律关系与行政管理程序。一方面，该行为体现

为平等主体之间的私法交易；另一方面，则须履行一系列法定的监管手续。整个流程通常包括签订并生

效的股权转让合同、对公司章程和股东名册的变更、出资凭证的重新出具，以及工商登记信息的更新等

环节。关于股权权属转移的时间节点，理论界存在诸多分歧：有主张以股权转让合同生效为准，有坚持

以工商变更登记为标志，也有认为应以公司登记股东名册变更或合同生效且经公司确认为要件。这些争

议观点可归纳为债权形式主义与意思主义两大理论流派。债权形式主义主张，合同生效仅产生债权债务

关系，必须完成股权交付等公示程序才能实现权属变更[8]；而意思主义以《民法典》第 502 条第 1 款 4

“依法成立的合同自成立时生效”为理论基础，则认为，双方合意达成即发生股权转移效力，无需以履

行公示要件为前提[9]。 
现行理论观点均存在一定局限性。从我国现行公司法律体系来看，未实缴股权转让的实现必须依赖

公司履行股东名册变更、工商登记变更等程序性义务，而公司在其中仅承担辅助性角色，并不享有实质

性权利。若采用债权形式主义理论，将股权交付作为权属转移的前提条件，实质上使股权变动效力受制

于公司程序义务的履行情况。这种制度设计导致转让双方的核心权利，即出让方的退出权与受让方的取

得权，完全取决于公司文件的变更进度，显然违背了商事交易中意思自治的基本原则。若采用意思主义

理论，由于股权转让合同生效时间与完成行政登记程序必然存在时间差，若严格以交付作为权属转移时

 
2参见北京市高级人民法院(2024)京民终 1374 号民事判决书。 
3《中华人民共和国公司法》(2023 修订)第 86 条规定：“股东转让股权的，应当书面通知公司，请求变更股东名册；需要办理变更

登记的，并请求公司向公司登记机关办理变更登记。公司拒绝或者在合理期限内不予答复的，转让人、受让人可以依法向人民法院

提起诉讼。股权转让的，受让人自记载于股东名册时起可以向公司主张行使股东权利。” 
4《中华人民共和国民法典》第 502 条第 1 款规定：“依法成立的合同，自成立时生效，但是法律另有规定或者当事人另有约定的

除外。” 
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点，将不可避免地损害受让方在过渡期间本应享有的股东权益，造成不合理的法律风险。意思主义理论

在股权转让问题上过度突出当事人意思表示的自由，却忽视了有限责任公司所具有的人合性特质。由于

股权兼具身份与财产双重属性，其复合权利性质决定了股权的让渡不仅意味着经济利益的转移，同时还

涉及与股东资格密切相关的身份性权利，特别是参与公司治理等核心权能的变更。从公司治理实践来看，

企业不可能在毫不知情的情况下被动接受新成员加入决策层。若仅凭转让双方的合同合意即发生完整

的股权变动效力，显然与公司运营实际不符。虽然尊重当事人意思自治是商事交易的基本原则，但由

于股权转让涉及股东资格的承继，必须获得公司的一定配合，否则受让人将难以真正取得完整的股东

权益。 

2.2. 未出资股权多次转让的问题 

股权作为一种独立的民事权利，其财产性属性不容忽视。股东通过出资取得股权，依据法律或公司

章程所设程序与规则，参与公司运作并分享公司利益，其可流通的特征使得股东身份在转让过程中呈现

动态演变。由于股权可能经历多次让渡，转让人与受让人的身份本质上属于相对概念。在重复转让的场

景中，所谓“转让人”系指除了承担出资责任时已丧失股东资格的前任权利人，而“受让人”则特指在公

司或债权人主张履行出资义务时，仍然登记或视为公司股东的主体。 
从第 88 条的文义出发，转让方所承担的补充责任在时间和顺位上均未设限，这种规定实际上对股东

退出权形成了实质性障碍，并且在一定程度上助长了权利主张中的机会主义行为。所谓“无限期责任”，

意味着只要某一转让股东曾出现在该股权流转链条中，无论其转让行为是否早于出资义务到期时间，其

均可能因请求权人行使权利而被要求履行出资义务。而责任顺序上的一律平等，进一步削弱了退出机制

的正当性。根据逻辑推演，若所有历史转让人被一视同仁，公司或其债权人可能选择性地向链条中最具

支付能力的股东追责，而这一被追索者未必是在出资期限设定或违约责任发生中具有关键影响力的当事

人。此种选择倾向，实质上将某些股东因财力雄厚而长期处于潜在风险之中，形成事实上的责任延伸与

归责不公。 
股权转让的核心性质仍属于财产买卖关系，其背后是合同当事人在协商阶段对交易价值的权衡与预

期。对价的确定不仅反映了各方对当下收益与成本的评估，也体现了对履行后权利义务结构的前瞻判断。

就尚未届满出资期限的股东而言，新修订的《公司法》实际上要求其在签约前更加审慎地评估受让方的

履约能力与诚信水平，以降低将来因对方违约而被追索补充出资的法律风险。然而，转让方在交易阶段

若需准确判断受让人在出资期限届满后的资金落实能力，无疑具有高度不确定性，这对善意转让人而言

极具挑战。根据《公司法》第 88 条第 1 款的规定，未届期股权在完成交易对价支付与股份交割之后，合

同义务是否终结尚待受让方履行实缴出资义务的结果而定。因此，转让方若欲控制自身面临的连带责任

风险，势必需要在交易完成后持续跟进受让人的履约情况，随之带来不菲的监督成本。若受让方在法定

出资期限到来前又将股权再次转出，前一手转让人对新一轮交易中主体资信的掌握更是难以实现，从而

为未来的履约不确定性埋下风险隐患。契约阶段注意义务的显著提升及履约后监督责任的加重，在客观

上势必对股权流转的便捷性与市场活力造成一定制约。 

2.3. 补充责任的适用问题 

2.3.1. 责任机理不清 
“补充责任”一词最早在我国法律体系中见于 2009 年施行的《侵权责任法》第 34 条、第 37 条及第

40 条，初步确立了该责任形式在侵权领域的适用，并随后在相关制度中逐步拓展。本轮《公司法》的修

订，则首次将“补充责任”引入出资义务规范之中，是我国公司立法的一项重要突破。 
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在现行《民法典》中，“补充责任”的规定出现在侵权责任编的第 1198 条 5与第 1201 条 6，前者针

对经营场所、公共区域中因安全保障义务未尽所致的第三人损害，后者则规定了教育机构在类似情形下

的相应责任。从规范设计来看，承担补充责任的主体在《民法典》中通常被要求对首要责任人具有一定

程度的事前监督能力，亦即存在实质上的管理职责或控制可能性。然而，在未到期出资股权的转让场景

中，原始股东对受让方的履约状况并不具备类似的控制机制或信息获取能力，制度上的对应性明显不足。

此外，《民法典》设定的补充责任大多与义务人过错相挂钩，且明文赋予其在履责后向第一顺位责任人

进行追偿的权利；而新《公司法》第 88 条第 1 款中的相关条款，既未划定转让股东责任的适用界限，也

未明确是否享有追偿权，使得该义务的实际承担更依赖于受让方在到期时的出资能力。由于转让完成至

期限届满期间转让股东对受让人财务状况缺乏持续掌控的能力，其责任极易因不确定性而被放大。 

2.3.2. 程序负担过重 
除了在股东间内部责任分配方面引发争议外，补充责任的适用前提在司法操作层面亦亟需厘清，尤

其是公司债权人如何证明“受让方未按期履行出资义务”，以及是否必须先行提起针对受让方的诉讼并

确认其无清偿能力，才可转而请求转让股东承担补充责任，均为实践中亟待明确的问题。有观点认为，

在执行阶段可类比一般保证责任的处理方式，对补充义务人启动执行程序。但此种做法在程序适用上可

能导致债权人承担额外的举证压力。 
司法实践中，当人民法院向承担补充义务的前手股东送达执行通知书时，后者往往主张“先诉抗辩

权”，即认为首要义务人尚具清偿能力，不应直接对其强制执行。在此背景下，公司债权人需穷尽各种

方式调查受让人及其相关方的可供执行财产，才能论证其是否真正处于无法履约的状态。若受让人虽未

实际履行出资义务，但其名下财产正处于质押、冻结等限制状态，债权人能否据此要求转让方履行补充

义务，目前司法实践并不一致。 
此外，在股权多轮流转的场景中，根据《公司法》第 88 条第 1 款的文义，债权人理论上可对多个曾

持有该股权的前手股东提出追偿请求。实践中亦有裁判实例支持债权人追加一系列未到期出资义务未尽

的前手转让人，依序承担补充义务。然而在执行中，转让链条中的责任人需逐一纳入，且受限于“顺位

抗辩”的逻辑结构，债权人通常必须待后手义务人执行无果后，方可继续向更早一环的前手追责。这一

逐级递进的执行路径，显然加重了债权人实现权利的程序负担与成本支出。 

3. 制度完善路径与实务应对 

缺乏具体可操作的法律指引将会导致司法实践中裁判尺度严重分化。从商事组织法的特殊性来看，

公司作为典型的法律拟制主体，其内部法律关系具有天然的复合性特征。即使在静态经营状态下，也始终

存在着多元利益主体的交叉博弈。这种团体法架构的特殊性要求立法者在制度设计时，必须通过精细的利

益衡量来实现价值平衡。本文第二部分所述问题源于法律制度的模糊或其价值尺度的失衡，需从“股东资

格认定、多次转让责任限缩、补充责任细化”三方面构建规则，既保障资本充实，又兼顾股权流转效率。 

3.1. 股东资格认定规则的体系化重构 

笔者认为，立法机关可考虑将“通知公司”作为确认股东资格变更的关键节点予以明确。在对《公

 
5《中华人民共和国民法典》第 1198 条规定：“宾馆、商场、银行、车站、机场、体育场馆、娱乐场所等经营场所、公共场所的经

营者、管理者或者群众性活动的组织者，未尽到安全保障义务，造成他人损害的，应当承担侵权责任。/因第三人的行为造成他人

损害的，由第三人承担侵权责任；经营者、管理者或者组织者未尽到安全保障义务的，承担相应的补充责任。经营者、管理者或者

组织者承担补充责任后，可以向第三人追偿。” 
6《中华人民共和国民法典》第 1201 条规定：“无民事行为能力人或者限制民事行为能力人在幼儿园、学校或者其他教育机构学习、

生活期间，受到幼儿园、学校或者其他教育机构以外的第三人人身损害的，由第三人承担侵权责任；幼儿园、学校或者其他教育机

构未尽到管理职责的，承担相应的补充责任。幼儿园、学校或者其他教育机构承担补充责任后，可以向第三人追偿。” 
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司法》第 88 条进行体系解释时可以看出，公司在股权转让过程中的地位已被进一步凸显，其对相关交易

的知情权得以强化，不仅有助于明确公司在转让行为中的中心角色，也有利于协调股东与公司之间的利

益关系。新修订的《公司法》通过制度上加强公司知悉义务，实际上重塑了股东资格变更的程序构成要

素。此种制度安排具有双重法理意义：一方面，为公司法人地位提供程序上的保障；另一方面，也体现

了对资本维持原则的内在支持。据此建议，立法可借鉴第 86 条的立法精神，将“向公司有效送达书面转

让通知”作为股东资格变动生效的决定性条件，并赋予公司在收到通知之日起 10 个工作日内完成股东名

册更新的强制义务；若逾期未履行，则推定变更事实已正式生效。此种制度设计体现出三方面优势：其

一，借由设立明确的通知机制，可弥补工商登记在权利确认过程中的时间滞后问题；其二，以公司接收

通知的具体时间作为权利确认的起算点，有助于防范原股东利用程序漏洞拖延责任承担；其三，书面

通知的形式化标准，为未来可能产生的争议提供了可供验证的重要凭证，有助于提升司法审查的效率

与准确性。 
在我国现行《公司法》框架下，未届期股权在转让时，需公司协助完成股东名册及工商登记变更。

然而，公司在此过程中仅负有程序配合义务，而不具有决定交易有效性的实质权力。为防止公司未尽程

序义务导致交易各方权益受损，笔者建议建立以下风险防控机制以提升交易安全性：第一，在合同设计

阶段，可在股权转让协议中设立“股东资格确认”相关条款，明确公司负有配合变更登记的协作义务，

并约定相应的违约责任条款，以增强对公司行为的规范力；第二，在交割安排方面，应将支付尾款与完

成公司层面的股东名册更新和工商登记手续相挂钩，构建分阶段履约机制，实现付款与权利变动同步推

进，从而有效降低违约风险；第三，在证据保全方面，可通过诸如公证送达、股东会或董事会决议签署

等方式固定公司已知悉股权转让事项的书面证据，例如保存公司签收股权转让通知书的相关记录，以便

后续维权时提供有力佐证。 

3.2. 多次转让责任链条的适当限缩 

他山之石，可以攻玉。借鉴境外法律经验有助于为我国未届期股权转让后补充责任的完善提供切实

可行的思路。笔者认为，优化路径主要包括以下两方面：首先，应当明确多位转让股东间责任承担的顺

序问题。德国法律对此有特殊规定，要求前手转让股东仅在后手转让股东责任无法履行时承担补充责任。

反观我国《公司法》第 88 条并未规定责任顺序，且司法解释对此类法律续造也存在争议：一方面，瑕疵

股权转让导致的连带责任本质上不应存在先后顺序差异；另一方面，未届期股权转让股东均须承担补充

责任，但此责任不必然按照转让先后逐级承担。从补充责任的基本法理推断，排在前面的转让股东承担

责任应以后续股东无法清偿为条件，体现了对转让人退出自由的保护。综上，责任期限限制比责任次序

限制更具可操作性和合理性。其次，应当引入对转让人补充责任期限的限制。例如，《德国有限责任公

司法》对转让股东责任期限作出明确规定，有限责任公司为五年，股份有限公司为两年。相比之下，我

国现行法律尚未明确责任期限，且即便当事人自行约定，该约定也难以对抗第三人，需依赖未来司法解

释予以规范。基于立法调研和学界建议，五年期限较为合理，既契合公司常见的存续周期，也与新《公

司法》新增的五年实缴期限相呼应，因而可考虑将转让股东承担补充出资责任的期限限定为五年。 
结合《公司法》第 88 条的文义表述，转让股东承担的是无过错、无期限、无顺序的补充责任。为缓

解转让股东面临的无期限责任不确定性及降低其后续监督成本，笔者建议律师代理此类案件时，应重点

审查转让链的时间顺序和交易价格合理性。对于显著低于市场价(如低于 50%)的异常转让，可依据《民法

典》第 154 条主张恶意串通合同无效。同时，建议在连环转让合同中设立“责任隔离条款”，约定后续

转让自动解除前手股东的责任，但应同步在工商登记中明确备注责任限制声明，否则难以对抗善意债权

人的权利主张。 
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3.3. 补充责任制度的细化 

有学者认为，从新《公司法》第 88 条第 1 款的规则设计来看，其既要求前手股东对后手的出资义务

承担责任，又明确该责任具有后顺位属性，且责任范围严格限定在受让人未按期足额缴纳的出资额度内。

这种补充责任在性质上与一般保证人责任存在相似性——仅当受让人客观上无法履行出资义务时，转让

人才需在受让人未履行的出资范围内，对出资义务的履行承担担保责任。 
一方面，作为内部责任划分的默示规则，最终责任主体应为受让人。基于“法律关系概括转移”的

原则，受让人不仅继承股东权利，同时在多次股权转让过程中，若转让价格合理反映了市场状况及未届

期出资部分的价值，难以认定转让股东存在逃避出资义务的恶意行为。德国法律对此亦有明确规定：股

东转让未完全缴纳出资的股份，应预见其可能在股份登记变更后两年内被追责，但完成补缴后即可获得

相应股权。我国《公司法》第 88 条第 1 款虽未像德国法那样赋予承担补充责任的转让人最终取得股权的

权利，但通过“补充责任”一词，立法明确了转让人原则上可向受让人追偿。实务中，部分判决亦确认：

“转让股东对其认缴出资承担财产担保责任，在对外承担责任后，可根据约定向受让人追责。”7 
另一方面，作为任意性规范，内部补充责任允许当事人在公司法责任分配之外设立多样化的交易安

排。鉴于股权转让情形复杂且履约过程中变化多端，转让人与受让人通常会就未实缴出资部分的履行作

出明确约定，具体可表现为转让方全部承担、受让方全部承担，或双方按比例分摊。当事人设定的权利

义务虽难以对抗公司及债权人，但可作为内部责任分担的法律基础。正如实践所示，“除非另有约定，

《公司法》第 88 条第 1 款情形下的转让股东可向未按期缴纳出资的受让人追偿。”笔者认为，若当事人

约定的追偿顺序与公司法规定不符，基于意思自治原则，法律无需过度干预。值得注意的是，转让人与

受让人就出资责任达成的内部约定，其效力需区分“对内”与“对外”，并在诉讼、执行程序中明确操作

规则：对内效力(转让人与受让人之间)：约定合法有效，可作为内部责任分担的依据。例如，双方约定“受

让人独立承担出资责任，转让人不承担补充责任”，若转让人因《公司法》第 88 条被判令承担责任，可

依据该约定向受让人全额追偿，受让人不得拒绝；对外效力(对公司/债权人)：约定绝对无效，公司/债权

人仍可依据《公司法》第 88 条要求转让人承担补充责任。例如，上述约定不得对抗债权人张某，张某起

诉时无需考虑该约定，法院也不得将其作为转让人免责的依据。 

4. 结语 

新《公司法》第 88 条所确立的补充责任机制，在填补未届期出资股权转让法律空白的同时，也暴露

出规范结构上的理论断裂与实践应用中的制度风险。三次审议稿的制度演进，揭示立法者在债权人保护

优先与商事交易效率之间的动态平衡选择。笔者认为，股东资格的确认应回归公司治理体系本源，确立

以“通知公司”为基础的股权变动标准；对于多手转让情形，应通过设定责任期间限制，合理阻断无限

回溯的风险链条；补充责任的制度逻辑亦应回归商事秩序本位，明确责任追偿路径与允许当事人特别约

定，以减轻交易主体的不确定负担。 
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