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 應注意事項  
一、 前言 

我國臺商赴大陸進行投資，為因應競爭激烈的市場，企業往往必須轉

型或升級，以提升競爭力。無論是引進新股東或退出公司經營，均會牽

涉到股權轉讓。臺商若與他人共同成立合資經營企業，股權之轉讓除須

符合中國大陸《公司法》以外，尚須注意中國大陸《中外合資經營企業

法》及相關法令之規定。以下提供中國大陸最高人民法院對外商投資企

業股權轉讓糾紛之判定立場，供臺商參考： 

(一) 外商投資企業股權轉讓合同成立後，轉讓方和外商投資企業應踐行

報批程序，如經受讓方催告後仍遲未履行者，受讓方得請求解除合
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同，由轉讓方返還受讓方已支付之

轉讓股款，並賠償受讓方因此而生

之損害。 

(二) 外商投資企業股權轉讓合同成立

後，轉讓方和外商投資企業不履行

報批義務時，受讓方得以轉讓方為

被告、以外商投資企業為第三人提

起訴訟，請求轉讓方與外商投資企

業在一定期限內共同履行報批義

務。受讓方亦得在轉讓方和外商投

資企業於生效判決確定的期限內不履行報批義務時，自行報批。如

轉讓方和外商投資企業未依法院生效判決確定的期限履行報批義務

時，受讓方得請求解除合同及賠償因此所受之損失。賠償損失的範

圍包括股權的差價損失、股權收益及其他合理損失。 

(三) 轉讓方、外商投資企業或者受讓方就外商投資企業股權轉讓合同報

批，未獲外商投資企業審批機關批准時，受讓方得請求轉讓方返還

其已支付之轉讓股款。如受讓方請求轉讓方賠償因此而生之損失，

法院應依據轉讓方是否有過失以及過失比例判定其是否承擔賠償責

任及具體賠償數額。 

(四) 外商投資企業股權轉讓合同約定受讓方支付轉讓款後轉讓方始辦理

報批手續者，受讓方未支付股權轉讓款，經轉讓方催告後在合理期

限內仍未履行時，轉讓方得請求解除合同並賠償因遲延履行而造成



 

105 年 9 月號-在中國大陸進行股權轉讓應注意事項  3 

之損害。 

(五) 外商投資企業股權轉讓合同成立後，受讓方如已實際參與外商投資

企業的經營管理並獲取收益，但合同未獲外商投資企業審批機關批

准。轉讓方得請求受讓方退出外商投資企業的經營管理，並將受讓

方因實際參與經營管理而獲得的收益在扣除相關成本費用後支付給

轉讓方。 

(六) 外商投資企業一方股東將股權全部或部分轉讓給股東之外的第三人，

須經其他股東一致同意，未取得同意者，其他股東得請求撤銷股權

轉讓合同；但具有以下情形之一者，不在此限：1、有證據證明其他

股東已經同意；2、轉讓方已就股權轉讓事項書面通知，其他股東自

接到書面通知之日滿三十日未予答覆；3、其他股東不同意轉讓，又

不購買該擬轉讓之股權。 

(七) 外商投資企業一方股東將股權全部或部分轉讓給股東之外的第三人，

其他股東於知悉或可得而知股權轉

讓合同簽訂之日起一年內，得以該股

權轉讓侵害其優先購買權為由請求

撤銷股權轉讓合同。但前述股權轉讓

之轉讓方及受讓方則不得以侵害其

他股東優先購買權為由，請求認定股

權轉讓合同無效。 

本期就臺商赴中國大陸投資時，所遭遇

到關於股權轉讓之問題，選取具有代表性
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之案件，分析相關爭議問題供臺商參考。 

二、 應注意之法律問題及風險 

(一) 股權轉讓時應以股權價值計算轉讓款，而非以原作價出資之技術價

值高低為斷 

依據中國大陸《中外合資經營企業法實施條例》規定，在中國大陸與

陸方企業合資經營企業時，出資形式可以是現金出資，亦可以建築物、

廠房、機器設備或者其他物料、工業產權、專有技術、場地使用權等作

價出資。如以非現金資產出資時，其作價可由合營各方按照公平合理的

原則協商確定，亦可由合營各方同意之第三方為價格之評定。因此，出

資後，出資方取得合資企業股份，非現金資產則轉為公司資產。出資方

所取得之合資企業股份，每股價值相當，不因所用以出資之資產價值之

高低而有不同。 

 

臺商甲於2000年間以其所經營之本國A公司與陸資企業B 公司共組C

有限公司（下稱 C 合資公司），A 公司共計占 C 合資公司註冊資本的 51

％(其中以設備出資占註冊資本 19％、以技術出資占註冊資本 25％、以

商標出資占註冊資本之 7％)，B 公司占註冊資本 49％。 

A 公司先後分別於 2003 年及 2011 年間與 B 公司簽訂《股權轉讓協

議》，陸續將其所持有之 C 合資公司股份轉讓予 B 公司。雙方於股權轉

讓時約定，以 30 萬美元代價轉讓 A 公司所持有之 C 合資公司 25％股權。 

臺商甲事後主張 25％股權當初係以技術入股，作價人民幣 800 餘萬
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元，而如今該技術價價值已高達人民幣 900 餘萬元，因此 2011 年間臺商

甲轉讓此 25％股份之價格亦應以人民幣 900 餘萬元之數額計算。 

 

本案爭議點在於以非現金資產作價入股之股東於轉讓股權時，得否以

該作價入股之資產現值作為轉讓股價之計算，即 A 公司得否以當時投資

入股之技術現值已達人民幣 900 餘萬元為由，而要求 B 公司應以該技術

現值作為 C 合資公司 25％股份之對價？ 

1. 雙方如已約定以 30 萬美元代價轉讓 A 公司所持有之 C 合資公司 25％

股權，則臺商甲不得事後請求更高之轉讓款 

按中國大陸《合同法》第 60 條第 1 款

規定：「當事人應當按照約定全面履行

自己的義務。」，因此，雙方簽訂之合

同若為合法有效者，合同雙方應依約

定內容履行。中國大陸《合同法》第

77 條第 1 款亦規定：「當事人協商一

致，可以變更合同。」反之，若未經

當事人雙方同意，一方不得片面變更

合同內容。 
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本案例中，A 公司與 B 公司所簽訂的《股權轉讓協議》約定轉讓 C

合資公司 25％股權的對價是 30 萬美元，若未經雙方同意變更合同

者，依中國大陸《合同法》第 60 條第 1 款規定，A 公司不得主張 B

公司須給付更高之股權轉讓款。 

2. 臺商甲以當初投資作價的技術現值作為股權轉讓之對價，似有未洽 

按中國大陸《公司法》第 27 條第 1 款規定：「股東可以用貨幣出資，

也可以用實物、智慧財產權、土地使用權等可以用貨幣估價並可以依

法轉讓的非貨幣財產作價出資；但是，法律、行政法規規定不得作為

出資的財產除外。」同法第 35 條並規定：「公司成立後，股東不得抽

逃出資。」因此，股東無論是否以現金作為出資標的，如已出資入股，

即取得依出資額換算而得之股份，而原先之出資標的則成為公司資產

之一部分。日後股東如欲將其所持股份轉讓他人，該股份轉讓金額係

由轉讓雙方協議而定，與當初出資之標

的價值無涉，否則可能違反中國大陸

《公司法》第 35 條之禁止規定。 

本案例中，A 公司已將其技術作價入股

投資 C 合資公司，並取得 C 合資公司 25

％之股份。因此，就 A 公司而言，其用

以出資之技術已轉化為 C 合資公司 25％

之股份，其後 C 合資公司股份價值之增
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減即為 A 公司價值之增減，A 公司用以作價入股之技術則歸 C 合資

公司所有。A 公司與 B 公司所簽訂的《股權轉讓協議》中，雙方已協

議一定金額作為 C 合資公司 25％股份之對價，臺商甲事後請求應依

據當初作價投資之技術價值現值作為購買股份之對價，於法於理均有

未洽，且可能違反禁止抽逃出資之規定。 

(二) 合資企業之股份轉讓，須經共同出資之他方同意，且共同出資之他

方有優先承買權 

依據中國大陸《中外合資經營企業法實施條例》之規定，合資經營之

一方欲轉讓合資企業之股權時，必須經過合資經營之他方同意後，方得

向第三人轉讓之。且他方有優先購買股權之權利，其購買股權之條件不

得較第三人購買之條件為差。合資企業之股權轉讓如有違反上述規定，

則股權轉讓無效。 

因此，臺商若以合資模式與他人投資經營大陸企業，於轉讓股權時，

需特別留意有無符合前述規定，否則該股權轉讓並非有效之轉讓。也由

於合資企業之股權轉讓受有前開規定之限制，轉讓之程序與一般股權之

轉讓相較，更為困難及繁瑣，臺商如欲以合資經營模式於中國大陸進行

投資，應將此規定列入考量。 

 

 

臺商乙透過其所投資之 D 公司，與陸資企業 E 公司合資成立 F 有限

公司（下稱 F 合資公司），由 D 公司持有 F 合資公司 75％股份，E 公司
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持有 25%股份。合資公司設置董事 8 人，其中陸方股東選派 2 人，台方

股東選派 6 人。由 E 公司指派其董事長丙擔任 F 合資公司董事長及法定

代表人。 

F 合資公司董事長丙未經股東會決議，自 2005 年起，以 F 合資公司名

義與銀行簽訂擔保合同，擔保銀行對 E 公司之貸款債權，迄至 2014 年

止，所擔保債權已高達人民幣數千萬元。事後並以偽造之 F 合資公司董

事會決議及《放棄轉讓股權優先購買權聲明書》，將 E 公司所持有 F 合

資公司 25％股份轉讓予第三人，並辦妥公司變更登記。臺商乙主張董事

長丙逾越權限簽訂擔保合同；E 公司未經 D 公司同意轉讓其所持有 F 合

資公司 25％股權之行為均屬無效。 

F 合資公司董事長丙未經股東會決議即代表 F 合資公司與銀行簽訂擔

保合同，擔保銀行對 E 公司之貸款債權，該逾越權限簽訂之擔保合同是

否有效？又 E 公司未經合營他方即 D 公司同意，向第三人轉讓其所持有

F 合資公司股權，該轉讓是否有效？ 

1. F 合資公司董事長丙未經股東會決議即代表 F 合資公司與銀行簽訂擔

保合同，除銀行明知或者應當知道董事長丙超越權限以外，董事長丙

的代表行為有效 

依據中國大陸《公司法》第 16 條第 2 款規定：「公司為公司股東或者



 

105 年 9 月號-在中國大陸進行股權轉讓應注意事項  9 

實際控制人提供擔保的，必須經股東會或者股東大會決議。」可知，

F 合資公司為股東 E 公司提供擔保，必須經過股東會、股東大會授權

始得為之。 

本案例中，F 合資公司並未針對是否可為股東 E 公司提供擔保乙事召

開股東會、股東大會決議，因此董事長丙代表 F 合資公司與銀行簽訂

擔保合同之行為，係屬逾越權限之行為。依據中國大陸《合同法》第

50 條之規定：「法人或者其他組織的法定代表人、負責人超越權限訂

立的合同，除相對人知道或者應當知道其超越權限的以外，該代表行

為有效。」是以即使董事長丙超越權限代表 F 合資公司與銀行簽訂擔

保合同，除該銀行明知或者應當知道董事長丙超越權限以外，董事長

丙的代表行為有效。 

又中國大陸《擔保法》第 30 條規定：「有下列情形之一的，保證人不

承擔民事責任：（一）主合同當事人雙方串通，騙取保證人提供保證

的；（二）主合同債權人採取欺詐、脅

迫等手段，使保證人在違背真實意思的

情況下提供保證的。」準此可知，借貸

合同當事人串通，騙取保證人提供保證

的，保證人不承擔民事責任。是以，臺

商乙如能舉證 E 公司與借款銀行間存

有串通，騙取 F 合資公司提供保證之事
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實者，F 合資公司始能免責。 

2. E 公司未經合營他方即 D 公司同意，將其所持有 F 合資公司 25％股

份轉讓予第三人，該股權轉讓行為無效 

依據中國大陸《中外合資經營企業法實施條例》第 20 條規定：「合營

一方向第三者轉讓其全部或者部分股權的，須經合營他方同意，並報

審批機構批准，向登記管理機構辦理變更登記手續。合營一方轉讓其

全部或者部分股權時，合營他方有優先購買權。合營一方向第三者轉

讓股權的條件，不得比向合營他方轉讓的條件優惠。違反上述規定

的，其轉讓無效。」合資企業中合營一方向第三者轉讓其全部或者部

分股權的，須經合營他方同意，並報審批機構批准，向登記管理機構

辦理變更登記手續；且合營他方有優先購買權。倘違反規定，其轉讓

行為無效。 

本案例中，E 公司未經 D 公司同意，逕將其持有 F 合資公司之 25％

股份全數轉讓予第三人，且 E 公司所提供據以移轉登記之《放棄轉讓

股權優先購買權證明書》，其上 D 公司印文及簽名係屬偽造。依照前

揭規定，由於 D 公司並未同意 E 公司將其所持有合資公司 25％股份

全數轉讓予第三人，該轉讓行為應屬無效。 

此外值得注意的是，由於合資企業股權之轉讓須經合資之他方同意為

強制規定，且該規定未限制合資他方之持股比例。縱使合資之他方持

股比例遠低於擬轉讓股權方，其仍具有股權轉讓之否決權。 
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(三) 股東如透過股權轉讓合同將股權賣回給公司，可能構成抽逃出資，

須負刑事責任 

合法股權轉讓對公司而言僅為股東之更換，原來股東之出資仍屬公司

擁有之資本，自屬法律所允許之交易行為。然中國大陸《公司法》規定，

公司成立後，股東不得抽逃出資。若抽逃出資之數額巨大、後果嚴重或

者有其他嚴重情節的行為，就可能構成《刑法》抽逃出資罪。因此，臺

商於中國大陸進行投資時，若於股權轉讓股份合同中約定由公司買回股

份之條款，須特別注意是否構成抽逃出資。 
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臺商丙以 G 公司名義與臺商丁共同於中國大陸投資 H 有限公司（以

下簡稱 H 公司），由臺商丁擔任 H 公司法定代表人。2010 年間，臺商丁

非 G 公司股東，在未獲得 G 公司授權之情形下，代理 G 公司及 H 公司

與陸資 I 企業簽訂《股權轉讓協議》，將 G 公司所持有之 H 公司約 20％

股份，轉讓予 I 企業。《股權轉讓協議》並約定簽署時起 4 年後，I 企業

有權要求 G 公司或 H 公司以更高之價格購回股份。 

嗣後，I 企業即依該《股權轉讓協議》中有關股權回購之規定，要求 G

公司、H 公司購回 H 公司 20％股份。臺商丙主張臺商丁係在未獲授權之

情形下代表 G 公司及 H 公司與 I 企業簽訂《股權轉讓協議》，G 公司及

H 公司自不受該股權回購約定之拘束，因而拒絕購回 H 公司股份。 

本案爭點在於 G 公司及 H 有限公司是否受該《股權轉讓協議》之股權

回購條款之拘束，應向 I 企業購回 H 有限公司之股份？ 

 

 

1. G 公司知悉臺商丁以 G 公司名義簽訂《股權轉讓協議》，卻未作否認

表示，則其未否認之行為恐有被視為 G 公司同意臺商丁代理行為之風

險 

按中國大陸《民法通則》第 66 條第 1 款規定：「沒有代理權、超越代

理權或者代理權終止後的行為，只有經過被代理人的追認，被代理人



 

105 年 9 月號-在中國大陸進行股權轉讓應注意事項  13 

才承擔民事責任。未經追認的行為，由行為人承擔民事責任。本人知

道他人以本人名義實施民事行為而不作否認表示的，視為同意。」因

此，無權代理之行為，原則上不對本人發生法律效力。但若本人知悉

他人無權代理本人之行為而未為否認者，視為同意該無權代理之行

為。 

本案例中，臺商丁代理 G公司與 I 企業簽訂《股

權轉讓協議》，將 G 公司所持有之 H 公司約 20

％股份，轉讓予 I 企業。而 G 公司事後雖知悉臺

商丁無權代理 G 公司出售 H 公司股份，卻未為

任何反對之表示，甚而將該股份移轉登記予 I 企

業，則 G 公司未為否認之行為恐有被視為同意

臺商丁代理行為之風險，進而受《股權轉讓協議》

內容之拘束，負有購回股份之義務。 

2. H 公司毋須向 I 企業購回自己股份 

按中國大陸《公司法》第 35 條規定：「公司成立後，股東不得抽逃出

資。」、同法第 74 條第 1 款規定：「有下列情形之一的，對股東會該

項決議投反對票的股東可以請求公司按照合理的價格收購其股權：

(一)公司連續五年不向股東分配利潤，而公司該五年連續盈利，並且

符合本法規定的分配利潤條件的；(二)公司合併、分立、轉移主要財

產的；(三)公司章程規定的營業期限屆滿或者章程規定的其他解散事
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由出現，股東會會議通過決議修改章程使公司存續的。」依此，有限

責任公司之股份既經股東出資，則非有上開三項請求收購股權事由之

發生，股東不得請求有限責任公司回購自己股份。 

再按中國大陸《合同法》第 52 條第 5 款規定：「有下列情形之一的，

合同無效：…（五）違反法律、行政法規的強制性規定。」準此，合

同約定違反法律、行政法規時，即有可能被認定為無效。 

本案例中，臺商丁代理 H 公司與 I 企業簽訂《股權轉讓協議》，約定 I

企業有權要求 H 公司回購其自己之股份。由於該股份回購條款非屬中

國大陸《公司法》第 74 條第 1 款之事由，與第 35 條股東不得抽逃出

資之規定相違背，依中國大陸《合同法》第 52 條第 5 款規定，該條

款約定應為無效。因此，H 公司毋須向 I 企業購回自己股份。 
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