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争议解决法律 

焦点热议：回购权行权期限的答疑意见解读 

作者：张亚兴丨刘坤 

2024 年 08 月 29 日，人民法院报发布了《法答网精选答问（第九批） — 公司类精选答问专题》，其中

问题 2 涉及“对赌协议”中股权回购权的性质及其行权期限如何认定的问题。 

在该答疑意见中，最高人民法院民一庭法官作为答疑专家表示：（1）如果协议约定了投资方请求回购的

期间，则从尊重当事人自由意志的角度考虑，应当认可该约定，投资人超出约定的行权期间行使回购权的，

人民法院对其回购请求不予支持；（2）如果协议未对行权期间作出约定，则投资人应在合理期间内行使权

利，合理期间的认定以不超过 6 个月为宜。投资者如果在上述约定或合理期间（未约定情形）内行使权利，

则诉讼时效从提出请求之次日起算。 

上述答疑意见虽未明确回购权的性质，但从其内容来看，答疑专家倾向于将回购权认定为形成权，从而

将行权期间认定为除斥期间，即在没有约定的情况下，投资人应在 6 个月的除斥期间内发出回购通知行使

回购权，否则将丧失回购的权利。投资人在前述除斥期间发出回购通知后，即享有请求相关主体履行回购义

务的请求权，此时则适用诉讼时效的相关规定，可以中止、中断并重新起算。具体如下图所示： 

 

从我们以往处理类似案件的经验来说，我们较为同意答疑意见关于回购权性质的认定，因为回购条件触

发后，投资人可通过自己的单方选择行为与回购义务人“形成”新的回购法律关系，这符合形成权关于“依

照权利人单方意思表示即可生效从而改变相应法律关系的权利”的特征。此后，在新形成的回购法律关系

中，投资人享有请求回购义务人履行回购义务的权利，该权利则属于典型的债权请求权。因此，在投资人选

择行使回购权的阶段，系对形成权的行使，应适用除斥期间的规定（不能中止、中断、延长）；此后则系行 
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使请求权，故转而适用诉讼时效（可以中止、中断并重新起算）的规定。 

实务中讨论回购权的性质主要是为了明确回购权的行权期间，本次答疑意见实质明确了行权期间原则

上不应超过 6 个月，而这在一定程度上缩短了之前司法实践中对于行权期间上限的意见。 

比如，在（2023）沪 01 民终 5708 号案中，上海市第一中级人民法院认为：“回购权本质上是赋予了投

资方在特定条件下以单方意思表示形成股权转让关系的权利，当基础条件成就且权利存续时，一旦权利人及

时、合法发出回购通知，则双方之间即按照事先约定的对价产生股权转让合同关系，回购义务人并无缔约选

择权。因此，此种回购权系由当事人约定产生的形成权，能够单方变更法律关系，与合同解除权类似，需促

使法律关系早日确定，保护相对人信赖利益，应适用除斥期间的规则。……《中华人民共和国民法典》第五

百六十四条第二款规定，法律没有规定或者当事人没有约定解除权行使期限，自解除权人知道或者应当知道

解除事由之日起一年内不行使，或者经对方催告后在合理期限内不行使的，该权利消灭。‘对赌’回购权行

使的法律效果实际上是相当于解除了《投资认购协议》，使投资者取回了投资本金及利息，放弃了股东资格，

其除斥期间的认定可类推适用上述法律规定的一年期间”。 

在（2020）沪民申 1297 号案中，上海市高级人民法院认为：“关于股权回购权的行使期间，双方当事人

在合同中没有约定。故投资人应在合同签订之日起一年半届满，即 2017 年 1 月 23 日后的合理期间内行使

权利。本院认为，合理期间的确定应依据诚实信用、公平原则，综合考量公司经营管理的特性、股权价值的

变动，合同的目的等因素。从权利的性质及行使的后果出发，股权回购权的行使期间应短于合同解除权的行

使期间”。 

基于上述案例，在认定回购权属于形成权的基础上，法院可能会参照《民法典》关于解除权期间的规定，

认定回购权的行权期间不应超过一年。本次公布的答疑意见明确行权期间以不超过 6 个月为宜，一定程度

上缩短了先前实务认定的上限，应当予以注意。 

上述 6 个月的期限限制系针对没有约定行权期间的情形。本次答疑意见明确，如果协议对行权期间有

约定的，应当尊重当事人的约定，故投资人可在投资协议中作出不同于 6 个月的约定。即便如此，考虑到答

疑意见限定行权期间的意旨在于“稳定公司经营的商业预期”，故如果协议约定的行权期间过长，也仍可能

因与该意旨不合而不被认可，故对约定期限的设定也应当趋于合理。 

此外，关于答疑意见的性质，在人民法院报“开栏的话”中，编者介绍“法答网是最高人民法院为全国

四级法院干警提供法律政策运用、审判业务咨询答疑和学习交流服务的信息共享平台”，答疑专家的答疑意

见经“相关业务部门负责人审核同意”，以保证其“权威性”，该栏目系最高人民法院为促进统一法律适用而

开设，相关答疑专家也为最高人民法院业务庭的法官。 

就此，我们理解，公开的答疑意见代表了最高人民法院的权威解读，其效力虽不如正式的司法解释，但

因经过了“相关业务部门负责人审核同意”，回答和发布的主体以及载体都较为正式和权威，故答疑意见具

有较强的指导意义。如果出现答疑意见所提及的情况，法院较大概率会按照答疑意见予以处理。仲裁机构理

论上不必然受法院系统意见的约束，仲裁庭可能会根据自身的考量作出不同的判断，但实务中考虑到法律适

用的统一，法院的意见对仲裁还是有一定的参考价值。 

我们的建议： 

1. 在投资协议中明确约定行使回购权的期限，并在约定的期限内及时发出书面行权通知。值得注意的

是，约定的行权期限不宜过长，否则可能因不利于“稳定公司经营的商业预期”而丧失权利。 

2. 如决定行使权利，则应争取在回购条件触发后 6 个月内（或约定的合理期限内）及时发出书面行权
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通知，将不能中止和延长的行权期间转化为可中止、可中断并重新起算的诉讼时效，以便在此后可

以适时选择中断诉讼时效或提起诉讼、仲裁，从而确保能在相对较长的期间内从容解决问题。 
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律及实务的最新动态和发展，仅供参考，不应被视为任何意义上的法律意见或法律依据。 
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