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实践中, 股东除在公司章程中规定他们的权利义务外, 

还经常通过签订股东协议的方式调整彼此在公司中的权

利义务关系。笔者曾在《有限公司股东不按出资比例行

使表决权之认定---以司法案例为视角》一文中提及司法

实践对股东协议中约定表决权行使规则的态度。在本文

中, 笔者将就股东协议在司法实践中的效力问题作简要

分析。 

 

一、 概述——股东协议的性质 

 

中国司法实践通常将股东协议认定为合同1。在

(2012)沪二中民四(商)终字第 65 号判决中, 上海

市第二中级人民法院认为, 股东投资协议本质

应属于合同, 依法受我国《合同法》一般规则的

规范和调整。笔者对此表示赞同。股东协议在本

质上正是《合同法》第二条所规定的设立、变更、

终止民事权利义务的协议。 
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股东协议的合同性质在比较法上也同样获得肯定。德国的学说和判例都认为股东协议是一种债

权合同2
; 英国法认为, 股东协议受合同法一般规则的规范3

; 美国法通常将股东协议视为股东之

间的私人合同。4
 

明确股东协议的本质是合同后, 实践中我们需在以下两方面多加注意:  

 

1. 股东协议的成立、生效应依合同成立、生效的一般规则加以判断, 而与公司章程的规定无涉。

对此, 笔者也未检索到法院因协议与章程规定不一致而径行认定股东协议无效的案例。 

 

2. 股东协议有其特殊性, 其内容既包含股东间权益的分配也包含股东对公司治理的安排。故股

东协议也受《公司法》的调整, 违反《公司法》中强制性法律规范的股东协议无效。 

 

二、 分述 

 

(一) 全体股东签订的股东协议 

 

有学者认为, 全体股东均签订的协议原则上应承认其有效性, 包括对公司本身的约束力。5

这种观点是我国司法实践中的主流观点。 

 

在(2017)最高法民再 172 号北京中证万融医药投资集团有限公司、曹凤君公司决议纠纷再

审案中, 全体股东在《增资扩股协议书》中约定了董事长的选任范围。但随后在公司董事

会会议上形成决议, 选举吴某为公司董事长。因吴某不在股东协议所约定的董事长选任范

围内, 小股东提起诉讼要求撤销该决议。最高人民法院认为, 首先, 该董事长选任范围的限

制不违反公司章程的规定; 其次, 该《增资扩股协议书》虽名为协议, 在主体上包括公司和

全体股东、内容上属于公司章程的法定记载事项、效力上具有仅次于章程的最高效力, 其

法律性质应属对公司章程相关内容的具体解释。违反该约定应是决议的可撤销事由。 

 

在(2013)沪二中民四(商)终字第 851 号上海产联电气科技有限公司与曾奕决议撤销纠纷案

中, 全体股东签订增资扩股协议, 约定其中两创始股东(小股东)拥有特别权利。后因大股东

通过股东会决议免除了创始股东的特别权利, 创始股东提起诉讼要求撤销该决议。上海市

第二中级人民法院认为, 公司为资合与人合的统一体, 其实质为各股东间达成的一种合作

意向和合作模式, 仅为通过公司这个平台得以反映并得到规范的指引和运作。故无论是股

东协议抑或章程均应属于各股东的合意表示。只要股东间的协议体现了各股东的真实意思

表示, 且不违反法律、法规或与公司章程相冲突, 就应当与公司章程具备同样的法律效力。 
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(二) 部分股东签订的股东协议 

 

部分股东签订的股东协议多涉及股东间权利义务的分配, 其效力判断应主要以《合同法》

的一般规则为依据, 前已论述。但对于部分股东签订的涉及公司治理的协议, 法院持谨慎

态度。 

在上海市第一中级人民法院(2018)沪 01 民终 916 号李明诉上海劢杰通信服务有限公司公司

决议撤销纠纷案中, 对于部分股东签订的股东协议, 上海市第一中级人民法院认为, 该协

议未经公司全体股东签字, 不具有公司章程性质。当事人认为涉案股东会决议违反股东协

议的约定并据此要求撤销股东会决议缺乏事实和法律依据。 

 

(三) 股东协议对公司的约束力 

 

为进一步探究股东协议的效力, 分析公司本身作为协议一方主体是否会影响该协议对公司

的约束力, 笔者对国内外司法实践做了简单的梳理。笔者认为, 判断股东协议对公司是否

具有约束力, 着眼点应放在该协议是否由全体股东签订这一事实上。公司是否为协议的一

方签订主体, 并非法院的主要考量因素。 

 

1. 我国司法实践中的认定 

 

就全体股东签订的协议而言, 在上述最高人民法院第 172 号判决中, 协议的签订方包

括公司和全体股东, 法院认可了该协议对公司的约束力; 在第 851 号判决中, 公司虽

不是协议的签订主体, 但上海市第二中级人民法院同样认可了该协议对公司的约束效

力。此外笔者还注意到, 在(2010)浙绍商初字第 95 号浙江玻璃股份有限公司、浙江新

湖集团股份有限公司、董利华、冯彩珍公司增资纠纷一案的判决中, 绍兴市中级人民

法院指出, 虽公司未在股东协议上签字, 但全体股东签字的股东协议可以代表该公司

的法人意志。 

 

就部分股东签订的协议而言, 在上述第 916 号判决中, 上海市第一中级人民法院直接

以该协议未经全体股东签字为由否定了它对公司的约束力。此外, 在案例检索中, 笔

者尚未发现由公司和该公司部分股东共同签订股东协议的情形。 

 

通过上述案例, 不难看出法院在判断股东协议对公司是否具有约束力时, 重点在于关

注该协议是否由全体股东共同签订。笔者进一步查阅了德国、英国和美国的有关资料, 
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也得出了相同的结论。 

 

2. 比较法上的认定规则 

 

在德国的一案例中6
, 联邦最高法院(Bundesgerichtshof)认为, 如果一位股东违反了由

部分股东签订的协议, 未按协议的约定行使表决权, 那么这样的违约行为只在协议当

事人间产生法律纠纷, 而不涉及公司。表决通过的决议原则上不可撤销; 然而, 如果全

体股东对涉及公司的事务做出了约定, 这样的约定即使没有作为章程的一部分, 也应

当和公司的章程同等对待, 因为公司的股东都是该约定的义务人。 

 

在英国, Duomatic Ltd 案7确立了全体股东达成一致的协议与股东会通过的决议法律效

果相同的规则; Cane v Jones 案8
 确立了所有股东的一致同意可以起到修改公司章程的

效力的规则。 

在美国, 判例与学说多数均支持全体股东一致签订的股东协议对公司产生约束力9。但

对于由部分股东签订的涉及公司治理问题的协议, 法院不认可其对公司的约束力。在

Glazer V Glazer 案10中, 美国联邦第五巡回上诉法院否定了股东协议对于公司管理人

薪酬的安排的一个主要原因即是该协议未得到全体股东的同意。更有法院和学者认为, 

可以依据并非全体股东签字而判定协议无效。11当然值得注意的是, 美国特拉华州公

司法第 350 条规定, 倘若有关限制董事自由裁量(restricting discretion of directors)的协

议虽然不是由全体股东共同签订, 但所涉及的部分股东持有的股份占该公司股份的绝

大多数, 那么该协议可直接对公司发生效力。 

 

三、 结论 

 

根据我国的司法实践并结合比较法的规定, 可初步得出以下结论:  

 

股东协议的本质是合同, 故其效力应依《合同法》的一般规则加以判断。 

 

全体股东签订的协议与公司章程具有同等效力, 对公司具有约束力。其中, 公司是否作为协议的

一方主体是法院在认定协议效力时的考量因素, 但非决定因素。 

 

部分股东签订的协议若不存在无效事由, 则在签订协议的股东间有效, 但对涉及公司治理的问

题一般不产生约束力。 
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