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股权的流通促进了市场经济的发展， 也使投资者
获得了更多投资和经营的机会， 而受让有限责任公司
股东出让的股权是外部投资者投资公司的常见方式。

然而， 投资有风险， 外部投资者通过受让股权的
方式投资有限责任公司， 有以下这些法律风险需要注
意。

尚未实缴出资

出让有限责任公司股权的股东

如果尚未实缴出资， 可区分两种情

况： 第一种是认缴的出资还未届目

标公司章程规定的出资期限； 第二

种是未在章程规定的出资期限内实

缴出资或是非货币出资的实际价值

显著低于所认缴的出资额。

第一种情况下， 受让方将承担

实缴出资的义务。 如果受让方未按

期足额实缴出资的， 出让方对受让

方未按期缴纳的出资仅承担补充责

任。 这一点受让方在协商股权转让

价时应尤其注意， 否则受让方按已

实缴出资股权的价格支付了股权转

让款后， 将来还要向目标公司缴纳

出资款。

另外， 新修订的《公司法》 已

经实施， 在新的公司注册资本登记

管理规定下， 类似“99 年” 这样

遥遥无期的有限责任公司出资期限

已经作古， 法定出资期限已明确为

五年。 对于成立于 2024 年 6 月 30

日前的有限责任公司， 出资期限也

已经明确被限定为 2027 年 6 月 30

日起的五年内。 因

此， 受让方实缴出

资的义务将迫在眉

睫。

此外， 如果目

标公司不能清偿到

期债务， 目标公司

或者已到期债权的

债权人也有权要求

受让方提前缴纳出

资。

第二种情况

下， 受让方将在出

资不足的范围内与

出让方承担连带责

任， 除非受让方能

够举证证明自己不

知道并且不应当知

道相关情况。 显

然， 受让方不知道

出让人未在出资期限内实缴出资基

本不可能， 因为这是市场监督管理

部门登记公示的信息， 而非货币出

资的价值一般也会在股权交易过程

中经过专业机构评估， 因此， 受让

方很难摆脱连带责任。

未履行转让程序

有限责任公司的股东内部之间

可以相互转让全部或部分股权， 但

是除非公司章程另有规定， 股东向

外部投资者转让股权是有前置程序

要求的， 即需要将股权转让的数

量、 价格、 支付方式和期限等事项

书面通知其他股东， 因为其他股东

在同等条件下有优先购买权。 只有

在其他股东明确放弃行使优先购买

权或自接到书面通知之日起三十日

内未答复被视为放弃优先购买权的

前提下， 出让方才能够向外部投资

者转让股权。

虽然在司法实践中， 一般不会

直接否定没有通知其他股东行使优

先购买权就与外部投资者签订的股

权转让合同的效力， 但这并不意味

着受让方一定能取得股权。 如果其

他股东明确主张要行使优先购买

权， 那么已签署的股权转让合同有

很大可能被撤销， 受让方将无法获

得股权。

另外， 除了向其他股东通知行

使优先购买权的程序， 法律还规定

了一些特殊情况下股权转让需要履

行的程序， 例如涉及国有资产的，

除按照国家规定可以直接协议转让

的以外， 应当在依法设立的产权交

易场所公开进行。

因此， 如果外部投资者不注意

向外转让股权的程序， 有可能竹篮

打水一场空。

不按出资比例表决

股东会会议由股东按照出资比

例行使表决权， 这是一般大众对股

东会表决制度的普遍印象， 但是这

一表决制度有个前提， 就是公司章

程没有对股东会表决制度作出与按

出资比例表决不同的特别规定。

也就是说， 当目标公司规定股

东会会议不按出资比例表决而是按

股东每人一票表决， 那么受让方即

使取得了目标公司 51%的股权， 仍

无法实现对目标公司的控制。

类似的还有目标公司章程对董

事会的规定， 对外部投资者来说，

这种规定相较股东会表决权的规定

更为隐蔽。 法定董事会决议的表决

是一人一票， 董事会会议须有过半

数董事出席、 董事会决议须经全体

董事过半数通过。 在此情况下， 如

果目标公司章程规定每个股东委派

一个董事， 那受让方即使受让取得了

目标公司 51%的股权实现控股， 但在

董事会行使职权时也将受到制肘。

受让方如果想通过目标公司章程

的修改达到控制公司的目的， 但公司

章程的修改需要三分之二表决权的股

东同意， 那么受让方如果无法控制三

分之二表决权， 也是无法修改章程

的。

因此， 外部投资者即使通过受让

股权成了大股东， 也可能无法取得对

公司的控制权。

债务和行政处罚

审计报告、 公司账簿并不能将一

家公司可能发生的债务、 行政处罚全

部予以体现， 对外部投资者来说， 受

让目标公司股权前如果不对以下几方

面的风险加以了解和把控， 受让后将

面临债务及行政处罚的风险， 且金额

可能是难以承受的。

第一， 目标公司是否向他人提供

过担保， 担保的金额是多少。

第二， 目标公司是否有对内向员

工进行过内部集资。 如果目标公司有

对内向员工进行过集资的， 那么除了

要考虑合法性问题， 还要考虑偿付问

题。

第三， 目标公司是否有须补缴的

土地出让金。

第四， 目标公司是否存在大概率

会引发行政处罚的行为， 例如没有为

员工依法足额缴纳社会保险、 没有足

额纳税。

人员存在隐患

员工是一家公司正常运行的基

础， 而劳动争议可能对公司产生较大

的影响。 因此， 目标公司的人员情况

是外部投资者在受让有限责任公司股

权时绝对不能忽视的部分。 除了了解

目标公司员工的组织架构、 人员数量

这些宏观数据外， 以下细节也非常关

键：

第一， 关键人员的劳动合同签署

情况、 竞业限制协议签署情况、 服务

期协议签署情况。 有的公司能够实现

快速发展和盈利依靠的是某些关键人

员的人脉或技术， 如果外部投资者受

让了股权， 但目标公司的关键人员却

能够轻易离职另起炉灶， 甚至带走目

标公司的核心竞争力， 这显然将导致

受让股权的目的无法实现。

第二， 职业病员工、 工伤员工等

情况。 如果目标公司有在职的被认定

为职业病、 工伤的员工或者处于“三

期” 的女员工， 在正常缴纳社保的情

况下， 除了社保基金依法承担的相关

待遇外， 目标公司还需要自行承担一

些额外的费用。 例如， 上海的在职工

伤员工如果构成伤残九级， 在期满终

止劳动合同时， 目标公司依法需要自

行承担支付给该员工的一次性伤残就

业补助金， 标准是六个月的上年度全

市职工月平均工资。 如果公司连社保

都没有正常缴纳， 那么所有前述人员

的特殊待遇都将由目标公司承担。

第三， 工龄超过十年的员工情况

以及工资高于平均工资三倍的员工情

况。 我们就曾遇到过外部投资者受让

股权成为控股股东后， 才发现目标公

司存在情况极其特殊的员工， 每月工

资七万多元却没有实际工作内容。 如

果受让股权前不做细致调查和了解，

这类特殊情况是很难发现的。

行政许可无法续期

有些外部投资者选择受让目标公

司的股权， 就是看中公司持有的行政

许可的价值。 但是， 行政许可是有期

限的， 并且存在无法续期的可能。

此外， 有的行政许可在符合条件

的情况下可以在有效期届满时直接延

续， 比如建筑施工企业从事生产活动

必须取得的安全生产许可证的有效期

是三年， 期满需要延期的， 若符合在

有效期内严格遵守安全生产法律法

规、 未发生死亡事故的条件， 经原发

证机关同意是可以不再审查， 直接延

期三年的。 但是， 如果目标公司在安

全生产许可证有效期内发生过死亡事

故， 那就不能直接续期了。
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