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争议解决法律 

股权代持系列 — 股权代持协议可以任意解除吗？ 

作者：刘冬丨章伟 

所谓任意解除权，通常是指合同当事方在任何条件下均有权解除合同，而不以合同一方发生其他法律规

定或合同约定的合同解除条件为前提。 

在现行法律中，对于任意解除权的规定，主要见于《中华人民共和国民法典》（以下简称“《民法典》”）

第 730 条关于不定期租赁中当事人的任意解除权、第 787 条关于定作人在承揽人完成工作前的任意解除权

以及第 933 条关于委托合同双方的任意解除权等条款中。对于任意解除权在股权代持协议中的适用，则需

要结合股权代持协议的法律性质等予以综合判断。本文将从股权代持协议的法律性质、任意解除权的适用和

排除、股权代持协议解除的法律后果等方面予以论述，并结合本文分析提出建议。 

一、股权代持协议的任意解除权 

（一）股权代持协议的法律性质 

现行法律中和股权代持协议相关的定义见于《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）》（法释〔2020〕18 号，以下简称“《公司法司法解释三》”）第 24 条第 1 款的规定，

即“有限责任公司的实际出资人与名义出资人订立合同，约定由实际出资人出资并享有投资权益，以

名义出资人为名义股东，实际出资人与名义股东对该合同效力发生争议的，如无法律规定的无效情形，

人民法院应当认定该合同有效。” 

从上述《公司法司法解释三》的规定来看，股权代持协议具有委托合同的特征，即有限责任公司的

被代持人（实际出资人）与代持人（名义出资人）约定，代持人为被代持人代持股权，处理被代持人的

委托事务。根据《民法典》第 919 条规定：“委托合同是委托人和受托人约定，由受托人处理委托人事

务的合同。”但是，对于股权代持协议是否必然属于委托合同的性质，司法实践中存在争议。 

绝大多数法院认为，股权代持协议属于典型的委托协议，即股权代持人（受托人）根据被代持人（委

托人）的指示为其代持股权并行使相应股东权利等，股权代持的收益归于被代持人，双方属于委托代持

股权的关系（参见最高人民法院（2018）最高法民申 4703 号某某投资公司与某某创业公司合同纠纷再

审审查与审判监督民事裁定书、最高人民法院（2018）最高法民申 5716 号张某与某某集团公司委托合

同纠纷再审审查与审判监督民事裁定书）。 
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实践中，亦存在诸如广东省佛山市中级人民法院（2022）粤 06 民终 10919 号潘某某与何某某等与

公司有关的纠纷民事二审民事判决书等案例中，法院认为股权代持协议并非纯粹的委托合同，而是结合

了股权投资关系等特征。此外，有法院认为股权代持协议属于无名合同，应当结合协议载明的内容以及

民法典、公司法的相关规定综合予以认定（参见江苏省宿迁市中级人民法院（2020）苏 13 民终 4566 号

案徐某某与陈某某、某某房地产公司合同纠纷二审民事判决书）。另外也有观点认为，股权代持协议属

于信托合同、合伙协议。 

考虑到股权代持协议的法律性质将影响到法律条款的适用，进而影响股权代持协议的效力、履行乃

至争议的解决，因此，在判断一份股权代持协议的法律性质时，仍需要结合合同条款、交易背景等因素

予以综合判断。在下文中，笔者将以股权代持协议属委托合同性质这一实践中倾向性意见为前提进行论

述。 

（二）任意解除权的行使 

在股权代持协议属于委托合同性质的情况下，自动适用《民法典》第 933 条对于委托合同任意解除

权的规定，委托人和受托人均可行使任意解除权。（参见北京市第三中级人民法院（2019）京 03 民终

15376 号李某与韩某与公司有关的纠纷二审民事判决书、江苏省无锡市中级人民法院（2022）苏 02 民

终 2953 号魏某与谢某等股权转让纠纷民事二审民事判决书等案例） 

但是，股权代持协议，就其本质而言，实际上是基于对公司股权投资而产生的关系，并非单纯股权

代持人与被代持人之间基于人身信赖产生的关系，非属于一般的委托合同。因此，有观点认为，因代持

协议所涉关系复杂，应限制任意解除权的适用，“股权代持协议的解除不仅涉及双方当事人的权利义务，

也涉及合同以外的公司、其他股东等利益，它能否完全适用委托合同中的任意解除权，是需要考量的问

题。……如果是名义股东行使任意解除权，对实际出资人而言其会遭受更大的利益损失，如投资的利益

回报、出资本金所涉及的利息等。”（参见陈小丽：《股权代持协议的性质与解除路径探讨》，载《学理论》，

2021 年第 10 期，第 70 – 72 页） 

鉴于股权代持协议任意解除可能带来的对公司人合性、交易稳定性等不利影响，而且股权代持协议

是否属于委托合同的法律性质亦需要裁判机关予以认定，单纯主张行使任意解除权能否顺利解除代持

协议存在不确定性。 

因此，就当事人而言，在主张行使任意解除权的同时，可以考虑是否具备其他解除代持协议的事实

和法律依据，如存在触发其他法定或约定合同解除条件的行为，亦可以直接以此同时主张解除代持协

议，从而避免因行使任意解除权带来的不确定性。 

就裁判机关而言，在综合判断当事人签署的股权代持协议系委托合同性质并准予解除的同时，也可

以结合委托方或受托方行使任意解除权的时间点、目的判断主张解除一方的当事人是否存在恶意解除

行为，从而综合考虑损失承担问题。委托合同虽然具有较强的人身属性，但是，如果由当事人任意解除，

也会一定程度上破坏商业交易的稳定性。况且，股权代持协议不仅是合同双方当事人之间的协议，同时

也涉及代持股权标的公司的股权稳定性、公司人合性问题。如果当事人随意解除合同，而另一方未做任

何准备，也会导致对另一方的不公平，违反合同基本的诚实信用原则。因此，即使准予一方当事人基于

法定任意解除权解除代持协议，也有必要在确定损失时考虑当事人解除协议背后的真实原因，以兼顾各

方当事人利益。 

（三）任意解除权的排除 
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法定的任意解除权一定程度上给代持关系的稳定性带来了不确定性。股权代持双方尤其是委托人，

需要考虑是否在签署代持协议时即排除任意解除权的适用。而对于法定的任意解除权是否可以排除，

司法实践中多数法院认为可以予以排除。如在最高人民法院（2017）最高法民再 50 号某某置业公司与

某某营销公司商品房委托代理销售合同纠纷再审民事判决书中，法院认为，“……本案应定性为委托合

同。本案的合同当事人在合同中约定非经与某某营销公司协商或合同约定的情形，某某置业公司不得单

方面解除或终止合同。该约定属于对涉案委托合同任意解除权的一种特约放弃。从尊重当事人意思自治

的角度出发，应当准许。” 

在佛山中院（2022）粤 06 民终 10919 号判决书中，法院认为：“从该《股权代持协议书》有关‘乙

方无权要求解除本协议’的约定来看，潘某某已通过约定的方式放弃了任意解除权，从这个角度分析，

潘某某亦无权以委托人的身份单方解除该《股权代持协议书》。” 

仅有极少数法院认为任意解除权为法定权利，不能予以排除。如在广西壮族自治区北海市海城区人

民法院（2022）桂 0502 民初 1439 号曹某与柳某某委托合同纠纷一审民事判决书中，法院认为：“任意

解除权主要基于如下因素，一是，基于人身信赖性之考量，……故有必要赋予委托合同当事人随时解除

合同的权利，以使当事人在信赖基础丧失时可通过任意解除权从委托合同关系中解脱出来。二是，基于

履行具有较大不确定性之考量，……在合同履行过程中，随时可能产生超过当事人预见或者不符合当事

人签订合同意图的情况，双方可能由此需要承担其无法预见、无法控制的义务和责任，其已超出了‘契

约严守’所要求的合同义务范围，此时理应赋予合同当事人任意解除权。基于上述两个因素，原告作为

委托人享有的任意解除权属于一种特殊的法定解除权，当事人关于限制任意解除权的约定并不能真正

阻却任意解除权的行使，否则将有悖于立法真意。” 

上述法院的逻辑实则是在于委托合同的人身信赖属性，即在委托合同双方当事人丧失信赖的情况

下，赋予双方当事人可随时解除合同绑定的可能性。但是从另一个角度而言，合同双方当事人在订立合

同时约定放弃任意解除权，实际上也是对双方未来履约过程中可能发生的情况作出充分考量后而对自

身权利的自愿放弃。 

二、行使任意解除权的法律后果 

《民法典》第 566 条规定：“合同解除后，尚未履行的，终止履行；已经履行的，根据履行情况和合同

性质，当事人可以请求恢复原状或者采取其他补救措施，并有权请求赔偿损失。合同因违约解除的，解除权

人可以请求违约方承担违约责任，但是当事人另有约定的除外。……” 

《民法典》第 933 条规定：“委托人或者受托人可以随时解除委托合同。因解除合同造成对方损失的，

除不可归责于该当事人的事由外，无偿委托合同的解除方应当赔偿因解除时间不当造成的直接损失，有偿委

托合同的解除方应当赔偿对方的直接损失和合同履行后可以获得的利益。” 

股权代持协议解除主要涉及两方面的法律后果，即被代持人显名以及投资款返还和损失赔偿问题。理论

上，合同解除的效果之一是恢复原状，对于股权被代持人委托代持人代持的股权，代持人应向被代持人予以

返还，但由于有限责任公司的人合性特征，无疑给股权返还增添了一定障碍。此外，如被代持人未能成功登

记为公司股东，对于被代持人支出的、代持人已经投入目标公司的投资款，如何予以返还，是否还具有返还

的可能性。就经济赔偿而言，实践中股权代持协议较多为无偿委托合同性质，对于所谓因解除时间不当造成

的直接损失，具体包括哪些损失，如何举证，均是需要考虑的问题。 

（一）被代持人如何实现显名？ 
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《公司法司法解释三》第 24 条第 3 款规定：“实际出资人未经公司其他股东半数以上同意，请求

公司变更股东、签发出资证明书、记载于股东名册、记载于公司章程并办理公司登记机关登记的，人民

法院不予支持。” 

就股权代持协议解除时股权的返还问题，司法实践中，仍普遍适用上述实际出资人显名时的规则，

即需要经其他股东过半数以上同意，方可变更登记为目标公司的股东。（参见江苏省无锡市中级人民法

院（2022）苏 02 民终 1639 号某某酒店公司与潘某某等股东资格确认纠纷民事二审民事判决书、山东省

高级人民法院（2020）鲁民终 588 号史某某与邓某某等股东资格确认纠纷二审民事判决书） 

当股权被代持人无法证明其已经目标公司其他股东过半数以上同意显名时，法院可能直接以有限

责任公司人合性要求为由，判决驳回股权被代持人要求显名的诉讼请求。（参见浙江省杭州市中级人民

法院（2019）浙 01 民终 3941 号那某某与王某等股权转让纠纷二审民事判决书） 

笔者也注意到，在河北省保定市中级人民法院（2020）冀 06 民终 5760 号刘某某与勾某某等股东资

格确认纠纷二审民事判决书中，法院在已经判决解除代持协议的情况下，未在诉讼中审查是否已经取得

目标公司其他股东过半数以上同意，而是在判项中直接判决股权代持人和目标公司在目标公司其他股

东半数以上同意的条件下协助办理股权变更登记。事实上，此种判决方式虽然是对股权被代持人在诉讼

中未能举证已取得其他股东半数以上同意显名的一种折中判决，但如果事后取得其他股东过半数同意

显名，相当于将该程序审查后置至执行程序，需由执行法官判断是否已经符合显名条件。 

此外，除了适用《公司法司法解释三》的规定实现显名外，实践中少数法院认为解除股权代持协议

时返还股权的问题实际是股权代持人将代持股权转让给被代持人。在对外转让股权的情况下，应适用有

限责任公司关于优先购买权的规则，即根据《公司法》第 71 条的规定，其他股东享有优先购买权。 

例如，江苏省宿豫区人民法院（2020）苏 1311 民初 3952 号黄某与张某与公司有关的纠纷一审民事

判决书中，法院认为，“根据黄某与张某一致陈述股权代持的事实，显名股东要求隐名股东显名化而自

己退出的情形下，隐名股东与显名股东之间系委托关系，隐名股东有权随时解除委托关系，即要求张某

登记为股东。然而，对于其他股东来讲应适用股权转让的规定，保护其他股东的优先购买权；因王以伟

收到本院参加诉讼通知书后 30 日内未提出异议，故应视为同意放弃优先购买权以及黄某要求隐名股东

显名化的主张。” 

而在山东省淄博市中级人民法院（2021）鲁 03 民终 1060 号王某某与赵某等不当得利纠纷民事二

审民事判决书中，针对当事人提出的股权代持人向被代持人转让股权的行为应适用优先购买权规则的

主张，法院明确表示，“赵某 1 与赵某 2 之间系显名股东和实际出资人的关系，赵某 1 以 0 元价格转让

400 万股权的本意，只是通过股权转让的方式实现赵某 2 作为久久公司实际出资人的股东显名化，并非

真实具有转让股权的意思表示，故本案不存在适用上述规则的前提”。在江苏省无锡市中级人民法院

（2020）苏 02 民终 2821 号沈某某与陆某、王某某股权转让纠纷二审民事判决书中，法院也认为，既然

法律及司法解释未明确规定，则不应适用优先购买权规则。 

适用隐名股东显名规则还是优先购买权规则将导致两种完全不同的裁判结果。如适用股东显名规

则，则被代持人显名必须经过目标公司其他股东过半数以上同意方可登记为目标公司股东；如适用优先

购买权规则，而其他股东在限定时间内未同意转让也未行使优先购买权，则视为放弃优先购买权，被代

持人即可以达到登记为目标公司股东的目的。总体而言，司法实践中还是普遍采用更为严格的《公司法

司法解释三》隐名股东显名规则。 

（二）被代持人无法显名的情况下，投资款如何返还？损失如何赔偿？ 
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对于股权被代持人而言，显名登记为目标公司股东通常是其主要诉求。但是，《公司法司法解释三》

的显名规则导致股权被代持人很有可能无法实现显名。此时，被代持人可能不得不退而求其次，要求代

持人退还投资款、赔偿损失等。而对代持人而言，也未必愿意继续持有股权，在此情况下，如强行要求

代持人退还投资款，对代持人亦不公平。对于此种情况下，投资款的返还、损失赔偿存在如下几种可能

性： 

◼ 股权被代持人支付给代持人的投资款尚未投入目标公司，代持人也尚未登记成为目标公司股东。 

在此情况下，代持协议解除后，股权被代持人尚可以要求股权代持人退还该资金。但是，如果股权

代持人已经与目标公司及股东签署投资协议，在此情况下，股权代持人有可能面临投资协议项下的违约

责任。这就涉及股权代持人向被代持人追索损失的问题。 

根据《民法典》第 933 条规定，“……无偿委托合同的解除方应当赔偿因解除时间不当造成的直接

损失，有偿委托合同的解除方应当赔偿对方的直接损失和合同履行后可以获得的利益。”实践中，股权

代持协议较多为无偿委托合同。而对于何为“解除时间不当造成的直接损失”法律上未进一步明确。 

在此情况下，则需要结合代持协议解除中是否存在过错方予以判断损失的承担问题，如代持人不存

在任何过错的情况下，被代持人解除协议，则代持人可以主张被追索投资协议项下违约责任而遭受的损

失、为办理股权相关事宜发生的费用等。而如果代持人存在过错或者其主动解除代持协议，则除了返还

投资款外，还应结合股权代持人过错情况确定损失赔偿问题。 

◼ 如果股权被代持人已向代持人支付投资款，代持人也已登记成为目标公司股东，此时可否要求代

持人退还投资款？ 

第一，解除代持协议时，股权代持人不存在过错。在此情况下，如代持人没有意愿接手代持股权，

要求代持人返还投资款显然对其也不公平。如代持人配合，被代持人可以与代持人协商通过股权转让方

式（需履行其他股东优先购买权程序，如其他股东不同意转让股权又未行使优先购买权，视为同意转让）

实现工商登记为目标公司股东的目的，或者将股权以向第三方转让的方式处置后返还投资款。 

此外，有观点认为，可以参考最高人民法院《关于审理外商投资企业纠纷案件若干问题的规定

（一）》中第 18 条及第 19 条关于外商投资企业实际投资人与名义股东合同被认定无效情况下投资款

的返还方式予以处理，即拍卖、变卖股权代持人所持有的公司股权并以拍卖、变卖所得向实际投资者

返还投资款。（参见《对代持股合同任意解除权的实务处理》，来源：

https://www.wzohfy.cn/art/2022/12/16/art_1229276885_58711132.html；四川省成都市中级人民法院

（2011）成民初字第 1240 号戴某与黄某某等与公司有关的纠纷一审民事判决书） 

但是，截至目前，笔者尚未检索到对于非外商投资企业的有限责任公司适用拍卖、变卖方式解决代

持协议解除后投资款返还问题的案例。在实操过程中，如果当事人遇到类似情况，可以考虑向法院作此

提议，以避免出现法院已经判决解除代持协议但对后续投资款、损失等未作处置的情况，从而造成当事

人诉累。 

第二，解除代持协议时，股权代持人存在过错。在该情况下，如果被代持人也无法实现显名，则可

以要求代持人赔偿被代持人投资款本金损失。除了赔偿投资款本金以外，通常法院还会兼顾合同履行情

况、当事人过错程度以及预期利益等因素，判令赔偿按照银行贷款市场利率或者酌情确定的年利率计算

的利息。（参见广东省深圳市中级人民法院（2018）粤 03 民终 13735 号王某与某某创投公司等委托合同

纠纷二审判决书、辽宁省沈阳市于洪区人民法院（2022）辽 0114 民初 1070 号姚某某与李某委托合同纠

https://www.wzohfy.cn/art/2022/12/16/art_1229276885_58711132.html
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纷民事一审民事判决书等） 

此外，如代持人在代持股权期间曾取得目标公司投资收益等款项而未支付给被代持人的，亦需要在

代持协议解除时进行处理。 

三、建议 

基于上述对合同任意解除权在股权代持协议中适用的司法实践分析，笔者建议： 

◼ 确定是否提前通过合同约定方式排除任意解除权。如前文所述，通常认为股权代持协议属于委托

协议，委托人或受托人均享有任意解除权。如当事人希望尽可能保持股权代持的稳定性，避免因任

意一方随意解除股权代持协议而遭受意外风险，则可以事先通过合同约定排除任意解除权。如此，

则股权代持协议一方不得再依据《民法典》第 933 条主张解除合同，但仍然可以依据该法第 562

条、第 563 条的规定解除合同。 

◼ 协议中明确解除时的违约金或者损失赔偿计算方式。实践中，因股权代持人过错解除合同的情况

下，如合同未约定，被代持人也未能显名，通常的赔偿方式是赔偿投资款及按照银行同期贷款利率

计算的利息，而该种赔偿方式未必能够弥补股权被代持人的损失，因此，如可以明确违约金或者损

失赔偿计算方式，建议在协议中予以明确，也便于后续损失计算。 

◼ 如涉及股权代持协议解除争议，应根据案件情况及时变更诉讼请求，以免不得不另诉主张。在司

法实践中，在确定解除股权代持协议的情况下，必然会涉及到被代持人显名、投资款返还、赔偿损

失等问题，但是，在不少案件中，被代持人的诉讼请求为变更股权登记，而在无法取得目标公司其

他股东过半数同意的情况下，法院可能直接判决驳回该诉讼请求。如此一来，被代持人又不得不与

代持人继续解决后续投资款返还、赔偿等问题，造成案结事未结的后果。因此，当事人在诉讼中如

遇到此类情形，可以及时与法院进行沟通，根据案件情况调整诉讼请求，例如主张通过拍卖、变卖

股东方式取得股权转让所得，赔偿损失等。 
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