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内容提要: 我国理论界和司法审判实践往往将股东溢价出资视为一种意定之债, 企业

会计准则也仅要求在资产负债表中记载实缴的出资溢价。 在缺少更为明确的会计和法

律解释的背景下, 出现了股东溢价出资不属于法定出资义务的普遍理解。 这种理解有

违将面值和溢价共同作为股东认购义务并需如期缴付的立法趋势, 也混同了公司法定

资本制度中 “股本认缴” 和 “资本认缴” 的本质区别。 其他法域的公司法制度大多

要求将包括溢价在内的所有股东为换取股份所承诺的对价在资产负债表中进行披露,
使得溢价出资成为股东对于公司的一种确定性义务, 从而构成公司资产信用的重要组

成部分。 在我国公司资本认缴制下, 应正确理解股东出资的会计和法律意义, 将所有

认缴、 未缴的注册资本和溢价均作为公司可从股东处获得的经济利益, 在资产负债表

中披露出来, 使溢价出资涵盖在公司法定资本之内, 并与注册资本一起构成股东向公

司承担的一种法定义务。
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　 　 从立法本意上看, 公司注册资本从实缴制到认缴制改革的目的在于尽量放宽市场主体准入

的门槛, 减少对股东出资的立法干预, 实现降低公司设立成本、 扩大市场主体意思自治范围、
激发市场投资活力的营商环境目标。 但不可否认的是, 因为注册资本制度改革总体上呈现

“政策方向在前、 立法跟进在后” 的特点, 2013 年公司法修订在突出 “ 意定型认缴” 改革成

果的同时,
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也为后续的市场活动和司法审判实践带来细节上的困惑。 比如, 原本传统法定

注册资本的终极意义在于寻求股东对公司的有限出资与公司对债权人无限责任之间的平衡, 因

此, 无论是资本的公示制度还是资本三原则, 其主要落脚点都在于股东对具有公示效应的法定

资本所应承担的法律责任。 当我国的法定资本制度从 “法定实缴制” 转向 “ 意定认缴制” 时,
基于原先对注册资本制度的理解惯性和实践, 理论界、 实务界对于股东出资义务边界的理解仍
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本文系国家社科基金一般项目 “兼顾公司法与证券法特点的上市公司董事法律责任研究” ( 22BFX093) 的阶段性成果。

本文所谓的 “ 意定型认缴” 是指除特定类型的公司外, 法律并不限定公司设立时的注册资本数额, 也不对注册

资本的缴纳期限进行限定, 出资金额和出资期限都交由股东通过公司章程进行约定。



然局限于实缴制下的注册资本, 并由此将股东对于公司的出资责任狭隘地限定在工商登记意义

上的注册金额, 忽视了实践中越来越常见的溢价认购时的股东责任。 由此, 在司法实践中, 围

绕溢价出资存在借贷纠纷、 投资纠纷、 股权纠纷、 注册资本纠纷、 合作纠纷、 利息纠纷、 执行

异议等不同的司法认定。
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　 　 现有的司法裁判对于溢价认购 ( 认缴) 是否构成股东对于公司之确定性责任并无清晰的

认识, 既存在已经实缴的溢价应作为股东对于公司的 “ 资本贡献” 而不能返还的判决, 也存

在所有溢价 (不论实缴与否) 都不构成股东对于公司之出资义务的论断。 前者的典型案例是

浙江玻璃股份有限公司与浙江新湖集团股份有限公司、 董利华、 冯彩珍增资纠纷案 ( 以下简

称 “青海碱业案” ) 。
 

〔 3 〕
 

在该案中, 浙江省高级人民法院的判决结果是, 新湖集团在认缴

29,510. 770 万元新增注册资本且已经实际支付 5 亿元出资款的前提下, 仍应履行已认缴未实

缴的 131,992,676. 8 元注册资本之出资义务, 但已经向青海碱业支付的 336,884,976. 8 元出

资溢价不能要求返还, 尚未支付的 272,607,323. 2 元认缴溢价可以不再支付。 后者之典型案

例则是私募基金业极为关注的天津硅谷天堂合盈股权投资基金合伙企业 ( 有限合伙) 诉曹务

波等纠纷案。
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在该案中, 山东省高级人民法院的结论是, 原告对于已经计入目标公司注册

资本的投资款的返还请求不能支持, 但超过注册资本而计入资本公积的那部分投资款应作为一

种 “债权请求” 给予全额支持。
　 　 无论是 2013 年公司资本制度的重大改革, 还是起始于 2019 年的公司法新一轮修订, 我国

公司资本制度其实均 “未能就出资缴付安排给予引导, 更未增加配套的催缴出资与违约责任

规则, ……缺乏对公司设立与股东出资商业实践的关注, ……很容易陷入从激进到虚无的误

区” 。
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特别是在公司资本制度完全转向认缴制后, 我国学界和司法审判实务中对于股东溢

价出资应有的法律属性存在明显的误解, 此种误解的延续将会扭曲法定资本制度下公司资本对

于债权人保护的逻辑基础。 为此, 应从会计处理和法律属性两个方面, 厘清和修正认缴制下股

东溢价出资的应有责任。

一、 公司资本的概念演进: 从注册资本到股本溢价

　 　 公司资本是一个因不同学科、 不同语境、 不同制度模式而存有差别的多元化概念。 比如,
从财务会计的视角而言, 公司资本主要是从公司内部的角度看待公司如何筹集资金的问题, 既

包括股本融资行为, 也包括债权融资行为。 但从法学视角而言, 公司资本却主要是以公司外部

的角度看待公司股东与公司之间的财产投入关系, 由此特定指向那些来源于公司股东 ( 或投

资者) 的股本投入。 在此意义上, 公司股东享受有限责任的前提条件是满足其对公司出资的

法定性要求。 因此, 由公司资本的概念自然而然地衍生出股东对公司所应负担的法定义务, 这
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参见浙江省高级人民法院 ( 2011) 浙商终字第 36 号民事判决书。
参见山东省高级人民法院 ( 2014) 鲁商初字第 25 号民事判决书。 当然, 也有类似安徽省高级人民法院的判决,
即所有已经实缴的溢价是作为股东的投资款, 无需返还 ( 参见滁州嘉宇房地产有限公司与上海嘉年网络通信技
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使得公司资本制度在公司独立人格法定化的条件下进一步演变为解决股东与债权人利益之间保

持平衡的法定资本制度。 事实上, 以法定资本为特点的公司资本制度确实也可以看作股东和债

权人之间的纽带: 一方面, 法定资本代表着股东的参与权 ( 投票权) 、 分红权和剩余索取权;
另一方面, 在公司法发展的历史过程中, 法定资本在很长时期内都代表着股东对于债权人的一

种财产责任担保,
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它包括股东认购担保责任、 缴纳担保责任、 价格填补责任以及由于资本

不实而给公司或第三人造成损失的损害赔偿责任等内容。
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　 　 (一) 法定资本的历史溯源

　 　 在法定资本制度下, 股东的出资一旦成为公司资本, 即与股东的财产绝对分离, 股东只保

留对于公司净资产利益份额的经济利益, 而不拥有对于公司资产的利益。
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因此, 公司资本

的出资情况自然而然成为股东与公司之间责任切割的基础。 早期公司资本的设计其实非常简

单, 因为股份权利相同, 票面金额 (面值) 自然也趋于相同。 此时, 股票直接按票面金额发

行, 公司资本简单地被定义为发行股份数乘以股票的票面金额,
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股东对于公司的出资义务

则简单地直接指向“票面价值”的合集,股票的面值直接体现公司在发行股份时所期望获得回报

的发行价格。
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在此背景下,公司股票的发行价格一般也与公司的实收资本相符,而且这种发

行价格被写入公司章程,依照法律的规定向公司登记注册机关进行登记。 这种金额的“ 公示” 成

为公司资本信用的依据,由此形成了具有法律效力的注册资本概念。 也正是基于这样的背景,
从普通法的视角来看,注册资本只是一种指向公司已经发行在外的所有股份的合计面值,
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是用公司股份发行数量乘以每股面值得出的一个抽象的数字。 这种以面值为基础的注册资本概

念对于股东的法律意义在于, 确定了股东仅仅负有 “ 向公司支付与其所获得的股票面值价值

相等的财产” 的出资义务。
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　 　 (二) 溢价出资的商业延伸

　 　 股票面值虽然被用作计算股东各自享有股东权利的基础, 但在公司设立并开始实际经营

后, 将股票价值 (相当于公司价值) 保持等同于原始面值却成为一项完全不可能的任务。 因

为随着时间的推移, 用来表明股东权利的股票面值与公司的实际经济情况无法对应, 股票面值

对于债权人而言只是显示公司资产的 “初始状态” 而非 “最新状态” , 成为一种并不存在保护

效果的 “无意义价值” 。
 

〔13〕
 

在传统的股票面值制度下, 虽然股东出资需要遵守法定资本制度

的要求, 但只要实际出资不低于股票面值, 股东实际上并不需要向公司承担股票面值以外的其

他出资义务。 这种法律逻辑导致的结果是, 伴随着商业社会对于公司制度的使用, 面值成为一
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种被认为是由律师和会计师解决的技术问题。 因为股票面值可以被设计得越来越小, 以面值衡

量公司偿债能力的大小对于债权人而言越来越显得意义渺小, 以面值为基础的注册资本概念在

某种程度上呈现弱化以致消亡的趋势, 这导致了无面值股票开始大行其道。
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　 　 注册资本的放松管制并不意味着股东责任这种基础概念的弱化。 在弱化甚至取消股票面值

的同时, 一个与之相反的趋势则是远高于公司股票面值的溢价出资的出现。
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所谓溢价出

资, 在有面值的情形下, 乃是股东就超过其所认购股票面值部分支付的对价,
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而在无面值

的情形下, 则是公司董事会在发行价格以内划定一个数额作为原有的注册资本, 超过这一数额

的部分被计入公司在收取股东注册资本出资时的资本盈余。
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在早期英国法中, 股票溢价虽

不作为股本 (因为股本对应面值) , 但在本质上被视为一种 “准资本” 。 因为从经济意义而言,
溢价也可以算是一种融资功能的体现, 股东所缴付的盈余也是一种公司资本, 是股东初始权益

投资的一部分。
 

〔18〕

　 　 (三) 公司资本的限缩理解

　 　 前述看似简单的 “法定资本→注册资本→出资溢价” 的股东出资演进方式在我国的成文

法体系下却显得复杂, 其中最主要的问题在于如何理解股东出资中的 “ 资本” 之范围。 企业

破产法第 35 条规定: “人民法院受理破产申请后, 债务人的出资人尚未完全履行出资义务的,
管理人应当要求该出资人缴纳所认缴的出资, 而不受出资期限的限制。” 同时, 2020 年 《 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 (二) 》 第 22 条第 2 款规定:
“公司财产不足以清偿债务时, 债权人主张未缴出资股东, 以及公司设立时的其他股东或者发

起人在未缴出资范围内对公司债务承担连带清偿责任的, 人民法院应依法予以支持。” 上述规

定中提及的出资被解释为资本基本上没有异议, 但问题在于, 这里的资本一词是包括注册资本

和溢价在内的股东全部出资, 还是仅仅包括了公司的注册资本。 之所以存在如此疑惑, 最主要

的原因还是我国公司法对于注册资本的界定以及由此所引发的股东责任边界划分并不清晰。
　 　 从历史沿革看, 1993 年公司法第 3 条第 2 款和第 3 款对股东有限责任的界定是, “ 有限责

任公司, 股东以其出资额为限对公司承担责任, 公司以其全部资产对公司的债务承担责任。 股

份有限公司, 其全部资本分为等额股份, 股东以其所持股份为限对公司承担责任” 。 该法第 23
条第 1 款和第 78 条第 1 款将注册资本定义为 “在公司登记机关登记的全体股东实缴的出资额

或者实收股本总额” 。
 

〔19〕
 

如果仅仅依据字面逻辑, 至少就有限责任公司而言, 注册资本与出

资额的关系应该是, 公司章程中所规定的公司股东的全部出资在经过登记程序后才能成为注册

资本, 在等式上体现为 “注册资本 = 全部出资额” 。 这样, 法定责任范围内的注册资本与股东

的出资额之间在逻辑上构成充分非必要的条件关系。 问题在于, 作为注册资本的出资额概念被

等同固化为 “股东出资 (资本或股本) = 股份面值×股份 ( 数量) ” 的等式, 公司法中原本仅
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Law,
 

16 th
 

ed.,
 

London:Sweet
 

&
 

Maxwell,
 

1999,
 

p. 123.
参见邓峰: 《 资本约束制度的进化和机制设计———以中美公司法的比较为核心》 , 《 中国法学》 2009 年第 1 期,
第 103 页。
See

 

Geoffrey
 

Morse
 

( ed. ) ,
 

Palmer’ s
 

Company
 

Law,
 

25 th
 

ed.,
 

London:
 

Sweet
 

&
 

Maxwell,
 

1992,
 

pp. 4005- 4057, 转引

自前引 〔 10〕 , 傅穹书, 第 41 页。
在注册资本的定义中, 有限责任公司为出资额, 股份有限公司为股本总额。 这样的定义方式在历次公司法的修订

过程中并没有实质性的改变, 只是随着实缴制向认缴制的转变而出现限定词的调整。



是用于对注册资本进行定义的出资额被反向用作注册资本的同义词, 上至工商行政管理部门,
下至普通百姓均形成了 “出资额 = 注册资本” 的反向惯性思维, 即注册资本与出资额之间被理

解为充分且必要的关系。 这才有了公司法领域的教科书中 “ 只有计入股本的出资是股东对公

司的投入” , 或者 “公司资本的内涵仅仅指向注册资本” 等惯性解释。
 

〔20〕
 

在长期的实缴资本

制下, 我国公司法学界的观点基本一致, 即认为注册资本是公司资本制度的核心, 是构造公司

资本制度的基础概念。
 

〔21〕
 

由此事实上形成股东出资义务仅仅局限在注册资本 ( 等同于面值出

资) 的惯性思维, 股东出资溢价问题并没有被涵射在法定的股东出资范围之内。
　 　 在成文法层面, 2013 年公司法修订对于此等惯性理解并没有进行进一步的澄清, 使得注

册资本从法定的实缴制转向认缴制后, 对于股东出资法律责任的认定显得更为复杂。 在我国公

司法的理论和审判传统上, 股东出资是建构公司法人人格的物质基础, 必须接受公司法的调

整, 因而股东出资义务具有法定性, 有别于其他合同义务。
 

〔22〕
 

注册资本的意义在于, 框定股

东对于公司所应缴纳资本的责任范围。 2005 年公司法修改后, 注册资本的含义已经发生了实

质性变化, 股东所认缴的资本额构成了股东对公司债务承担责任的范围, 即股东有限责任的边

界。
 

〔23〕
 

在实缴制下, 基于股东一次性或限期出资的要求, 是否需要在法律层面明确股东就其

溢价出资对公司承担责任似乎并无必要。 但是, 2013 年公司法修订后, 股东已经被赋予注册

资本认缴和出资期限的自由, 如果仍以登记的注册资本为基础划定股东的出资责任范围, 而不

包含股东对于公司所承诺的其他出资义务, 我国公司资本制度改革如何切实保护公司外部债权

人的合法权益, 就会成为立法者和执法者未来必须面对的一个重大挑战。

二、 股东溢价出资的会计表达: 公司对股东的固有权利

　 　 全球主要法域的公司法制度设计都非常关注股东出资的会计表达, 无论是面值还是溢价部

分, 往往都在成文的公司法条款中通过 “ 所有者权益” 科目的会计处理进行明确的规定, 将

包括溢价在内的股东为换取股份所承诺的全部对价都视为股东对于公司的一种确定性义务, 从

而将溢价出资同样视同公司资产信用保障的重要组成部分。
　 　 (一) 所有者权益的域外会计表达

　 　 公司的财务会计制度是公司资产流向监控的主要手段, 也是公司债权人保护的重要基础。
改革开放四十多年来, 我国会计制度在理念上最为重要的变化就是, 借鉴国际主流经验, 在规

则上实现了从收付实现制到权责发生制的会计确认、 计量和报告方式的变化。 权责发生制也称

应收应付制, 是以收入、 费用是否发生而非款项是否收到或付出为标准来确认收入和费用的一

种记账方式。
 

〔24〕
 

其核心是根据权责关系的实际发生和影响期间来确定企业应有的权利和义

务, 只要交易和事项已经发生, 并且能够对企业的经济资源和义务的变化产生财务上的影响,
就应加以确认 (记录并计入报表) , 而后发生收回现金和付出现金时再进行后续确认。

 

〔25〕
 

以
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参见朱慈蕴: 《中国公司资本制度体系化再造之思考》 , 《法律科学》 2021 年第 3 期, 第 57 页; 前引 〔10〕 , 傅穹书,
第 39 页。
参见叶林: 《 公司法研究》 , 中国人民大学出版社 2008 年版, 第 239 页。
参见郭富青: 《 资本认缴登记制下出资缴纳约束机制研究》 , 《 法律科学》 2017 年第 6 期, 第 123 页。
参见卢宁: 《 我国公司资本 “ 认缴制” 的法定资本制性质辨析》 , 《 财经法学》 2017 年第 5 期, 第 130 页。
参见赵雪媛、 刘桔主编: 《 会计学》 , 经济科学出版社 2016 年版, 第 41 页。
参见葛家澍、 杜兴强等: 《 会计理论》 , 复旦大学出版社 2005 年版, 第 227 页。



权责发生制为要求的公司财务会计制度不只是一种会计制度, 更是公司法上的重要制度, 其原

因主要不是公司经营管理和财务管理的需要, 而是在对公司、 股东和债权人权益的保护中, 对

债权人的保护尤为重要。
 

〔26〕
 

在权责发生制下, 公司财务会计制度是以资产负债表为基础, 通

过所有者权益科目对于股东出资的情况进行描述。 因此, 股东溢价出资在资产负债表中的处理

方式对于正确理解其法律属性具有关键性的启示意义。
　 　 从域外的制度经验看, 大多数国家虽然在会计分录上也会存在股本和溢价的区分, 但是仍

以认购价格作为股东应履行出资责任的边界。 所谓认购价格, 就是投资者在认购过程中承诺支

付证券发行人所确定的价格, 且该等价格不能低于公司股票的面值。 传统上, 当公司发行新股

时, 代表股票面值的认购价的一部分被记入公司的股本, 如果认购价与股票面值之间存在差

价, 则超过面值的金额被记入股份溢价账户 (相当于我国的资本公积账户) 。 股份溢价应与公

司的法定资本同等对待, 其使用仅限于公司成立过程中, 基于法律的要求而用于资本储备金、
转增股本以及弥补经营性亏损。

 

〔27〕

　 　 在英国, 20 世纪 40 年代之前的公司法确实仅将股份面值作为资本, 法定资本按股份的面

值确定, 如果股份以高于面值的价格发行, 则超额部分不是资本。
 

〔28〕
 

但 1948 年英国公司法

明确要求, 公司股份发行所筹集的全部资金都应视为股本, 无论其计入股本账户还是股份溢价

账户。
 

〔29〕
 

1985 年英国公司法再次明确, 股票的面值反映在公司的股本账户中, 任何溢价都必

须显示在股份溢价账户中, 该账户应被视为股东已经缴付的股本。
 

〔30〕
 

2006 年英国公司法修改

时, 要求 “在配售之日起一个月内, 有限公司应向公司登记官提交配售申报表以获得登

记。 ……该等申报表必须附有公司新的资本声明, 以载明以下信息: …… ( 4) 每一股份的已

缴付数额 (如果有的话) 和未缴付数额 ( 无论是以股份的名义价值还是以溢价方式来计

算) ” 。
 

〔31〕
 

并且, 通过该法第 610 条的规定, 进一步缩小了股本与出资溢价之间的差异, 明确

了所有出资溢价应该记入股份溢价账户。 该次修订虽然没有完全将资本和出资溢价两个概念合

二为一, 仍然保留股本账户和股份溢价账户, 但二者的底层内涵和作用却趋于一致, 都指向了

公司资本的基础功能。
 

〔32〕
 

为此, 英国在 2008 年对公司法第 15 章 “会计报告” 所要求的财务

信息报告的格式和内容作出明确规定, 要求企业资产负债表应将已发行的股本和发行后已经实

际支付的股本分别呈列,
 

〔33〕
 

表明了任何股东的出资承诺 (体现为认购价格) 均构成股东的确

定性义务的法律立场。
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参见赵旭东: 《 从资本信用到资产信用》 , 《 法学研究》 2003 年第 5 期, 第 122 页。
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见 [ 英] 艾利斯·费伦: 《 公司金融法律原理》 , 罗培新译, 北京大学出版社 2012 年版, 第 118 页; 上引 Mwen-
da 文, 第 15 页。
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&
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p. 278.
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and
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and
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Regulation
 

2008,
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Section
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　 　 在美国, 已被大多数州普遍接纳的 《 模范商业公司法》 也对公司资产负债表中应该设立

的资本账户进行了定义。 1950 年 《 模范商业公司法》 要求公司资产负债表中分列声明资本、
资本盈余和盈余公积。

 

〔34〕
 

也有观点认为, 该法其实没有区分相当于面值的支付部分和股东可

能同意支付的任何超额部分。 由于溢价是记入资本公积而作为公司盈余的一部分, 因此在法理

上, 溢价并不属于法定资本的组成部分, 这使得有些州出现仅支持债权人向破产公司股东追偿

其所认购价格中的那部分面值金额, 而不包括超过面值部分溢价的裁判观点。
 

〔35〕
 

1984 年

《模范商业公司法》 的重大改革在于, 彻底废除 “ 资本” 概念及其附属的法定资本规则,
 

〔36〕
 

使得美国公司 “ 资本账户” 的概念不复存在, 仅保留了一个比较概括性的 “ 股东支付责任”
的要求。 这个要求虽然用排除法限定了股东责任的范围, 即 “ 除了同意支付的股份金额外,
股份购买者不对公司或其债权人承担责任” ,

 

〔37〕
 

但为法院就公司向溢价出资的股东主张未缴

付的溢价金额留下了法律解释的空间。 虽然 《 模范商业公司法》 只是立法的建议性范本, 美

国通用会计准则原则上也只是强制适用于公众公司, 但通过特拉华州和纽约州等州公司法的立

法转换, 上述要求大多成为商业实践中认定股东溢价认购的权责已经发生的会计处理依据。 与

此同时, 作为公众公司信息披露的法定监管者, 美国证券交易委员会不仅依据 1933 年证券

法、 1934 年证券交易法的授权规定了公司资产负债表的格式, 而且通过立法直接明确了 “ 公

司需要在资产负债表的主文或者附注中列明任何尚未支付的已被认购股份的款项” ,
 

〔38〕
 

这也

为公众公司在会计报表上认定股东溢价认购的权责发生时点提供了明确的法律依据。
　 　 除英美外, 欧盟公司法指令也将声明资本和溢价出资都包含在公司资产负债表的右侧, 强

调其来自于股东资金的一部分。
 

〔39〕
 

相关指令不仅对公司资产负债表的组成科目进行了详细且

明确的列举,
 

〔40〕
 

而且对于股东认缴后的对价支付的性质作出以下规定: 第一, 所有的认购义

务都将视为股东的义务。 第二, 如果对于溢价支付有其他的法定性安排, 则溢价应全额支付;
如果没有, 则发行对价的 25%应被立即缴付, 其他对价可以迟延支付, 但必须在公司资产负

债表中如实反映。
 

〔41〕
 

类似地, 在取消了面值概念的加拿大和我国香港地区, 股东虽然没有了

面值的缴付义务, 但公司股份对价的缴付仍需按照董事会决定的公允价值执行, 且这种对价等

同于公司应收到的现金。 加拿大商业公司法还进一步要求, 所有认购的对价, 包括原先英国公

司法中那种包含面值和溢价的金额, 均应全部记入声明资本账户, 从而替代了原先以面值记入

的传统。 我国香港地区公司指令则是在保留已付股本、 已发行股本和部分支付股本的基础上,
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按其定义, 声明资本是股东为股票所支付的金额, 等于股票的面值, 资本盈余是股东支付认购股份 ( 或以其他

方式在资产负债表上形成) 所产生的任何额外金额, 盈余公积则是营利运营产生的盈余。
参见前引 〔 11〕 , Booth 文, 第 13 页。
1984 年 《 模范商业公司法》 删除了诸如法定资本、 面值、 股份溢价、 库藏股等一整套传统的公司资本概念。
RMBCA § 6. 22.

 

不过, 亦有美国学者认为, 这个规定对于股东的出资责任仍然显得有些模棱两可 ( 参见前引

〔 11〕 , Booth 文, 第 16 页) 。
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以股东所有支付或者同意支付所发行股份的对价替代原来的面值支付义务。
 

〔42〕

　 　 针对公司为规避资本管制而刻意减少面值及资本额的行为, 传统上各国公司法都是通过在

资产负债表上创设股份溢价账户来专门记录股东作为出资缴入但未计入资本的部分, 并且对此

账户参照资本账户管理。
 

〔43〕
 

当 21 世纪初一些国家的公司法最终取消声明资本或者面值概念

时, 股份溢价账户的变化更是体现出对股东出资真正约束的趋势。 因为会计分录中的股份溢价

账户已不存在, 发行股份所收到的资金将全部归入股本账户, 股份溢价被视为一种认购资本,
需要在股东认购之时依据权责发生制的原则反映在公司的资产负债表之内, 由此承接原先

“资本公积 / 股份溢价” 账户所承载的资本账户对于公司可从股东获得经济资源的会计体现,
从而起到对于股东资本承诺的约束功能。
　 　 (二) 所有者权益会计表达的中国理解

　 　 依据我国财政部发布的 《企业会计准则第 30 号———财务报表列报》 第 27 条之规定, 资产

负债表中的所有者权益至少应当单独列示反映实收资本 (或股本) 、
 

〔44〕
 

资本公积、 盈余公积、
未分配利润等信息的项目。 《 〈企业会计准则第 30 号———财务报表列报〉 应用指南》 ( 以下简

称 “财务报表应用指南” ) 第 4 条则进一步明确, 资产负债表的所有者权益类应当按照实收资

本 (或股本) 、 资本公积、 其他综合收益、 盈余公积、 未分配利润等项目分项列示。 若进一步

对照财政部关于企业会计准则的讲解, 我国企业财务报表中的 “ 所有者投入资本” 项目只需

要反映企业实际接受投资者投入形成的实收资本 (或股本) 和资本溢价 (或股本溢价) , 并对

应列在 “实收资本” 和 “资本公积” 栏。
 

〔45〕
 

“财务报表应用指南” 也仅是针对企业从股东处

收到的实收资本的账务处理进行了规定: 企业接受投资者投入的资本, 借记银行存款、 其他应

收款、 固定资产、 无形资产、 长期股权投资等科目, 按其在注册资本或股本中所占份额, 贷记

本科目, 按其差额, 贷记 “资本公积———资本溢价或股本溢价” 科目。 可见, 我国企业资产负

债表中的 “实收资本” 科目只是核算企业接受投资者实际投入的资本, 而不是认缴的承诺。
 

〔46〕
 

这意味着, 尽管实收资本、 资本公积金和盈余公积金等共同组成了所有者权益, 但从该分录科

目上注册资本与所有者权益的对应关系来看, 我国企业资产负债表只存在单列的实收资本

(或股本) 科目, 记载公司实际收到的注册资本, 而公司实际收到的发行溢价只能依据公司法

第 167 条的规定, 作为 “企业收到投资者出资额超出其在注册资本或股本中所占份额的部

分” ,
 

〔47〕
 

记录在资本公积科目中。
　 　 由此可以看到, 虽然我国企业会计制度的整体发展方向是从收付实现制向权责发生制转

换, 但从 “注册资本制度只约束公司的股本或实收资本, 并不涉及其他的所有者权益项目”
的惯性操作看,

 

〔48〕
 

所有者权益科目的记载仍然映射着收付实现制的影子。 换句话说, 在此前

的注册资本实缴制下, 股东的溢价认购以及实际出资并不包括在有关注册资本的出资义务范围

之内, 而仅仅被当成股东的一种额外投入, 并且只有在股东实际投入的前提下才被记录于公司
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2.
参见前引 〔 5〕 , 刘燕文, 第 41 页。
与国际财务报告准则或者美国通用会计准则中的股本概念不同, 中国企业会计准则中资本和股本只是公司类型的

区别, 并且后者主要指股份公司的股份面值乘以股份数得到的注册资本。
参见财政部会计司编写组: 《 企业会计准则讲解》 , 人民出版社 2008 年版, 第 505 页。
《企业会计准则———应用指南》 ( 2018 年 12 月修订) 附录 “ 会计科目和主要账务处理” 中, 对 4001 号科目 “ 实

收资本” 定性为: “ 核算企业接受投资者投入的实收资本” 。
《 企业会计准则———应用指南》 附录 “ 会计科目和主要账务处理” 第 4002 号科目 “ 资本公积” 的定义。
前引 〔 8〕 , 刘燕文, 第 34 页。



的会计科目。
 

〔49〕
 

此类实操性规定与 2005 年公司法修改之前实缴制下的股东法律义务不存在

太大的匹配性问题, 因为彼时公司股东需要在公司设立之时 ( 甚至之前) 就已经出资到位并

进行注册资本的验资。 当我国注册资本制度从全额实缴发展到分期实缴再到完全认缴时, 会计

分录的账务处理与法律意义上的股东责任之间就可能产生形式 ( 权责入账) 与内容 ( 法定义

务) 的偏差。 股东溢价出资的认缴是否应该遵照股东对于注册资本认缴的义务, 作为股东对

于公司应负的法定义务, 无论在法律条文、 法理解释还是实践操作层面都无明确的答案。
　 　 对于认缴制下公司资本的会计处理, 一种观点认为, 已经认购而未缴付的股本只能代表增

加资本的承诺, 而不是投入资本的增加, 不能予以确认并且列示为业主权益 ( 所有者权益)
项目。 另一种观点则认为, 已经认购的股本无论是否完成支付, 都应作为法定资本的一部分,
因为公司可在一定的合理期限内通过适当的程序收取股款。 此时, 已认购股本就可以视为永久

性投资而纳入投入资本。
 

〔50〕
 

支持认购股本入账的观点进一步指出, 实收资本可按照认缴数额

入账, 公司收到股东首次缴纳的部分借记银行存款, 未收到的部分先借记其他应收款, 收到后

再结转其他应收款, 直至达到认缴数额。 反对的观点则坚持认为, 实收资本只应按照实缴数额

入账, 单纯认缴的时候不需要作会计处理, 只在收到股东的投资款时再贷记实收资本。
 

〔51〕
 

由

前述入账方式的区分所引发的法律意义之不同在于: 如果股东的认缴应该被记入公司的应收

款, 那所有的认缴金额就会成为公司资产的一部分。 照此逻辑, 溢价认缴也应成为股东对公司

的义务。 相反, 如果认缴未缴的金额不计入公司资产, 只是作为表外资产, 在实际发生时记入

公司的实收资本 (同时借记银行存款、 现金或固定资产等科目) , 此时, 股东对于公司的责任

就仅限于注册资本责任。 由此出现了前文所提及的司法审判实践不统一, 甚至进一步衍生出投融

资实务中投资方将约定分期到位的投资款设计成 “先注册资本, 后出资溢价” 的出资顺序, 以

便出现投资纠纷时拒绝继续履行溢价认缴的约定, 这就产生了 “溢价认购义务空心化” 的现象。
　 　 (三) 股东溢价出资会计表达差异的溯源与正本

　 　 对于认购价格和实收资本的不同关注点造成了所有者权益科目下股东出资会计处理的中外

有别: 我国企业会计准则主要关注股东的实际投入 ( 即实际出资) , 以此体现资产负债表只应

关注公司已经实际拥有或者控制的经济资源之权责发生原则。 大多数适用国际财务报告准则或

者美国通用会计准则的域外公司对于资产负债表中股本一项的分录要求则是, 如实反映 “ 股

东对于公司所负担之义务” 。 这就决定了只要有股东义务产生, 公司财务报表就应该相应地体

现此等股东义务的内容。 例如, 在国际财务报告准则下的 《国际会计准则第 1 号———财务报表

的列报》 第 79 项 “全面披露性原则” 就明确要求, “ 任何实体都应该在其财务情况的声明或

者有关股本变动的声明或者相关附注中披露……已发行且已缴付和已发行未缴付的股本数

量” 。 美国通用会计准则虽稍有不同, 但也要求公司在报表主文或者附注中列明授权股本和已

经发行在外的股本信息以及相应的应收未收认购价格的信息。
 

〔52〕

·221·

法学研究 2023 年第 4 期

〔49〕

〔50〕
〔51〕
〔52〕

在注册资本验资报告的行业格式中, 验资报告的主文针对的是公司需在工商行政管理部门登记的注册资本的验

证。 公司实际收到的股东溢价款最多在作为验资报告附录的 “ 验资事项说明” 中进行备注, 是否写入验资报告

并无统一的标准。 在验资实务中, 有些会计师事务所在验资报告中会披露溢价事项, 有些则完全不涉及。
参见葛家澍、 林志军: 《 现代西方会计理论》 , 厦门大学出版社 2006 年版, 第 270 页。
参见李川: 《 注册资本认缴制下实收资本的会计处理探讨》 , 《 会计之友》 2016 年第 2 期, 第 66 页。
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　 　 追根溯源, 股东出资这个计量对象在财务报表处理方式上的差异可能并不是来自于会计技

术本身, 而是来源于对 “所有者权益” 这个会计科目反映的交易现象 ( 经济实质) 所对应的

权利发生时点的不同理解。 我国自 1993 年颁布第一部公司法后, 无论是法律术语还是会计术

语, 对于股东出资的理解都是建立在资本这一概念的基础之上。 资本在会计意义上强调的是

资金的注入行为。 为了确保资产负债表对于公司资产的真实反映, 我国企业会计准则是以已

经转换为公司资产的股东投入金额作为入账标准, 已认缴但未实缴的资本不能计入所有者权益

科目中, 但国际财务报告准则或者美国通用会计准则强调的是对于股东认购和实际缴付公司股

本的会计反映。 股本是股份数量与股份价格的乘积, 故企业会计报表上对于股本的反映需考虑

到股份数量和股份价格这两个因素。 由于股份存在授权股份、 已发行股份、 未发行股份、 认购

股份、 已支付股份、 催缴股份和未催缴股份等类型,
 

〔53〕
 

因此, 对应的股份价格就形成了已

发行股本、 认购股本、 已支付股本和催缴股本等会计概念, 并依据公司与股东的关系反映

于资产负债表的所有者权益科目, 以此框定公司对于股东已经拥有以及可以拥有的资源

范围。
　 　 如果更进一步思考, 我们不难发现, 域外认缴制其实更多的是针对股本的认缴而非资本的

认缴。 在股本的认缴制度中, 董事会通过公司章程的授权, 可以决定何时进行未发行股份的认

购, 但就每一期已经发行且被认购的股份而言, 其认购数量及对价必须在公司财务报表中反映

出来, 并根据股东缴付情况作出记载的变动。 因此, 其在本质上应称之为授权股本制更为准

确。
 

〔54〕
 

但自我国引入公司制度以来, 有关公司资本法律概念的重点在于授权资本而非授权股

本, 因此, 我国企业会计制度也围绕资本的变化作为会计权责发生的记录依据, 公司财务报表

只记录公司实际收到的注册资本和溢价, 对于并未实际流入公司的资本与溢价不作会计处理。
由于未实缴的溢价并不反映在公司的财务报表上, 且没有像注册资本那样 “ 股东应当按期足

额缴纳公司章程中规定的各自所认缴的出资额” 的法定性规定, 从而影响到溢价出资部分在

会计科目上的表达。 这实际上还是受到了原先收付实现制的传统影响。
　 　 对于此等差异, 在 2013 年公司资本制度改革后, 也有在会计处理上提前将股东的允诺出

资作为公司资产的主张, 如记入应收账款科目。
 

〔55〕
 

反对的观点认为, 这将夸大、 虚增企业的

资产和所有者权益, 违反了会计核算的谨慎性原则。
 

〔56〕
 

根据这一观点, 企业接受投资者投入

的资产, 只有在该资产符合企业资产确认条件时, 才能相应地符合所有者权益的确认条件。
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简单地讲, 授权股份是章程上所反映的公司可发行的最大股份数量 ( 非金额) 。 在授权股份的基础上, 公司实际

对外发售的股份为已发行股份, 已发行股份乘以股份对外发行价格所得到的金额即为已发行股本。 已发行股份被

投资者成功认购时成为认购股份, 投资者按照公司发行价格认购股份时支付的金额就成为已认购股本。 与此同

时, 这些已被认购的股份既可以一次性付款完成, 成为已支付股份, 也可以按照约定分期缴付, 成为未支付股

份。 对于未支付的股份, 董事会既可以根据公司章程的约定或者因触发特定的事件进行催缴而形成催缴股份, 也

可能因为未到付款期限而不进行催缴, 从而成为未催缴股份。
有关公司资本制度中资本与股本之区别, 参见张其鉴: 《 公司法修订背景下我国资本制度研究的主要误区及其修

正》 , 《 法学评论》 2022 年第 5 期, 第 140 页。
参见付华等: 《 浅谈认缴制下注册资金的会计确认和计量》 , 《 财务与会计》 2015 年第 12 期, 第 63 页。
《 企业会计准则———应用指南》 关于实收资本 ( 4001 科目) 的要求用了 “ 收到” 一词, 并且其对应收款 ( 1122
科目) 的解释是, “ 企业因销售商品、 提供劳务等经营活动应收取的款项” , 对长期应收款 ( 1531 科目) 的解释

是, “ 包括融资租赁产生的应收款项、 采用递延方式具有融资性质的销售商品和提供劳务等产生的应收款项等” 。
这表明, 公司财务会计记账实践中只承认那些已经实际发生的确定性事项, 不确定事项只作为相关的说明事项,
并不计入会计分录。



因此, 企业预期在未来发生的交易或者事项不能形成资产。
 

〔57〕
 

尽管存在认缴未缴资本是否可

以作为公司资产的 “真实性” 争议, 但无法回避的是, “所有者权益的信息含量远较股东出资

形成的 ‘资本’ 的信息含量丰富, 包括股本、 股本溢价 (或其他缴入资本) 、 保留盈余等不同

项目, 公司法定资本空洞化后的股东实际出资基本上都显示在 ‘ 股本溢价’ 而非 ‘ 股本’ 账

户中” 。
 

〔58〕
 

由于股东出资未到位只应是暂时的, 其在认购完成时已经转化成股东对公司和其

他股东的承诺, 因此, 认缴制 “并不意味着公司资本的财产不存在, 而是作为债权的形式存

在” 。
 

〔59〕
 

对于股东认缴出资在资产负债表的合适科目中进行相应的披露, 不仅不会对公司财

务状况产生实质性的负面影响, 反而会将股东对于公司的责任清楚、 真实、 准确地反映出来,
这才是真正意义上围绕公司与股东之间权利、 义务 “权责发生” 的本质要求。
　 　 为与国际财务通行准则接轨, 应将股东对于注册资本和溢价的认缴与未缴金额作为公司应

该 (有权) 从股东获得的资源, 在资产负债表中进行披露 (如下图) 。 这样的改动对于原来所

有者权益中注册资本和资本公积科目的性质不仅不产生影响, 反而会通过新增加的二级科目,
使得原本仅仅通过合同约定的股东出资义务有机会在公司财务报表上反映出来, 进而达到股东

对于公司的一种 “类负债” 的效果。 这不仅将更加准确地反映公司与股东之间的权利、 义务

关系, 有利于公司的外部债权人识别公司的既有资产和可确定性期待的将来资产, 而且无论对

于权责发生制意义上的会计处理还是组织法意义上的公司责任而言, 这样的会计记录改进使得

已认缴但未实缴的溢价明确呈现为公司对于股东的一项固有权利而非或有权利, 从而成为股东

向公司进行后续出资的明示枷锁。

认缴制下资产负债表中溢价出资的改进建议
 

〔60〕

资产 负债和所有者权益

流动资产

……

非流动资产

……

负债

……

所有者权益

实收注册资本: 认缴面值资本 (正数) 与未缴面值资本 (负数) 之和
  

其中: 认缴面值资本: 全部注册资本金额 (贷记处理)
未缴面值资本: 未收注册资本金额 (借记处理, 即红字冲抵)

实收资本公积: 认缴资本公积 (正数) 与未缴资本公积 (负数) 之和
  

其中: 认缴资本公积: 全部认缴资本公积金额 (贷记处理)
未缴资本公积: 未收资本公积金额 (借记处理, 即红字冲抵)
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〔58〕

〔59〕
〔60〕

参见金科学: 《 对 〈 浅谈认缴制下注册资金的会计确认和计量〉 一文的商榷》 , 《 财会学习》 2019 年第 21 期,
第 96 页。
刘燕、 楼建波: 《 公司法资本制度与资本市场》 , 载黄红元、 徐明主编: 《 证券法苑》 第 12 卷, 法律出版社 2014
年版, 第 31 页。
沈贵明: 《 论公司资本登记制改革的配套措施跟进》 , 《 法学》 2014 年第 4 期, 第 99 页。
需说明的是, 这是基于股票面值制度保留前提下的设计。 对于无面值股份, 可以合并表中的实收注册资本和实收

资本公积, 变为实收出资, 相应的子分录可以合并为认缴出资和未缴出资。



三、 溢价出资的法律属性: 意定之债与法定之债的类型选择

　 　 股东认缴的溢价出资应该在公司的资产负债表上呈现出来, 但这种会计凭证上的数字记录

还不能确保股东对于公司的如实支付。 长期应付未付资本虽是公司信用的重要指标,
 

〔61〕
 

但如

果股东的溢价认购仅仅被视为一种具有合意性质的意定之债,
 

〔62〕
 

当事人就有可能通过事后的

重新约定, 将股东对于公司的长期付款义务排除于股东责任之外, 使得资本 ( 体现为公司资

产负债表中的 “所有者权益” ) 这种重要的信用指标对于公司的交易相对人而言并无太大的意

义。 因此, 基于公司债权人之利益保护, 股东溢价出资应从会计意义上公司对于股东固有的确

定性权利转向法律意义上的支付保障。
　 　 (一) 溢价出资不为意定之债之由

　 　 关于认缴制下的股东出资责任, 有观点认为, 认缴制下股东所承担的出资义务是股东依照

约定或者公司法规定承担的特殊合同义务, 以公司和股东之间存在出资授受关系作为基础。 无

论是公司发起协议的约定、 认股书的承诺还是公司章程的规定, 在观念上, 各个股东认购的出

资额完全取决于股东的自愿。 公司股东是承诺出资的当事人, 公司是承诺收受出资的当事

人。
 

〔63〕
 

由此, 大陆法系学者一般认为, 投资者认购股份的行为是股东与公司所缔结的以加入

公司为目的的社团法上的入社契约行为。 英美法系学者也认为, 股东认购股份是一种表示愿意

购买一个公司正在发行的特定数量的股份并愿意支付价款的要约, 其与公司的配售行为一起构

成了完整的契约关系。
 

〔64〕
 

按照这一观点, “ 股东出资义务属于一种契约义务, 股东不履行出

资义务的法律责任可比照债的不履行的一般原则处理” 。
 

〔65〕

　 　 以完全的契约意义上的意定之债来解释股东的溢价出资责任, 存在两个根本性的问题: 第

一, 发行股票 (股权证) 的是公司而非股东, 在投资者同意投资时, 该公司可能并不存在。 此

时, 处于创办或设立中的公司并不具备法人资格, 不具有法律认可的签署合同的主体能力。
 

〔66〕
 

因此, 溢价出资协议的合意基础并不是公司与股东之间的约定, 而是股东之间的约定, 也就不

存在意定之债下公司债权人代位公司要求强制执行出资溢价的合同法基础。
 

〔67〕
 

第二, 虽然可

以事后牵强地解释为公司成立后发生了所谓的 “债的转让” , 但作为公司债权人的第三人在公

司不能清偿债务时向股东主张出资责任的法律逻辑仍然存在缺陷。 这是因为, 从大陆法系的请

求权基础看, 股东出资义务在约定缴纳期限未至时为未到期之债, 股东与公司间产生的是债权

债务关系, 公司或其他股东要求股东履行出资义务依据的是出资协议、 章程中股东的承诺, 而

不是法定规制。
 

〔68〕
 

债权人只能通过合同转介的方式, 越过公司这一法人实体向股东主张权
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〔62〕

〔63〕
〔64〕
〔65〕
〔66〕
〔67〕
〔68〕

参见前引 〔 32〕 , Davies 等书, 第 286 页。
本文中有关意定之债与法定之债的区分主要还是借鉴传统民法教科书, 其中最主要的划分是, 正当性理由来自于

当事人的意思 ( 法律行为) 者, 乃为意定之债, 典型如合同之债; 正当性理由来自法律规定者, 为法定之债,
典型如侵权之债、 不当得利等。 参见王利明主编: 《 民法》 , 中国人民大学出版社 2018 年版, 第 353 页。
参见叶林: 《 公司股东出资义务研究》 , 《 河南社会科学》 2008 年第 4 期, 第 118 页。
参见前引 〔 7〕 , 冯果文, 第 42 页。
郑曙光: 《 股东违反出资义务违法形态与民事责任探究》 , 《 法学》 2003 年第 6 期, 第 65 页。
参见王莉萍: 《 债权人追究股东出资责任的法律问题》 , 《 现代法学》 2003 年第 5 期, 第 40 页。
参见前引 〔 11〕 , Booth 文, 第 6 页。
参见俞巍、 陈克: 《 公司资本登记制度改革后股东责任适法思路的变与不变》 , 《 法律适用》 2014 年第 11 期,
第 19 页。



利。 此时, 如果股东之间发生对于原债的变更、 终止或者抗辩, 债权人就丧失了对于出资股东

的代位请求权。
　 　 为了克服将股东溢价出资作为契约之债的逻辑弊端, 英国公司法虽认为 “ 任何股东依照

章程或细则应向公司缴付的任何款项, 均属于特定之债” ,
 

〔69〕
 

但非常明确地规定, 股东有义

务依据公司章程的约定向公司完成支付。
 

〔70〕
 

德国有限责任公司法则在 “股东是未缴纳股金的

债务人” 的基础上明确, 如果股东在公司设立时只缴纳了部分股款, 就必须向公司提供将在

以后缴纳其余股款的保证。 而且, 公司进行减资时, 仍不能免除该股东的出资义务。
 

〔71〕
 

在法

国和西班牙, 任何溢价都必须在认购时全部付清或者按照法定要求付清。
 

〔72〕
 

类似的问题在

美国亦有出现, 但在 1950 年 《 模范商业公司法》 制定之前, 就债权人对于股东出资的请求

权利而言, 美国法院持有的一个基本观点是, “ 按面值出资是一项法定性的义务, 但对此等

义务进行追索的权利只归属于公司。 所以, 当公司濒临破产时, 债权人可以采取类似于派

生诉讼的方式要求股东补足面值金额。 超过面值以外的其他金额则属于公司股东之间的权

利义务配置, 只有既存股东才有权利向未缴付溢价的股东进行求偿, 债权人无权就溢价部分

要求股东清偿” 。
 

〔73〕
 

1950 年 《模范商业公司法》 第 6. 20 条 ( d) 则修订为, “ 如认购人未能

依据公司成立前达成的认购协议支付对价或者财产, 公司可以如同收取其他拖欠债务一样予以

收取” 。
 

〔74〕

　 　 在股东完成出资而承担有限责任的公司法逻辑下, 尽管溢价出资是通过股东承诺的方式进

行的, 但溢价认购作为锁定股东出资义务的原理与注册资本的认缴义务应是相同的: 溢价出资

责任谋求的也是公司在设立或者增资时与注册资本认缴相同的那种股东承诺。 如果认缴注册资

本、 未缴注册资本、 认购溢价和未缴溢价能够全部反映在公司的资产负债表之中, 那么无论是

对银行等有经验的债权人或者普通供应商等无经验的债权人, 甚至是潜在的任何交易方, 这种

披露都会成为一种在股东出资范围预期内的 “ 资本兜底” 保护。 这样的理解才契合资本认缴

制下公司资本对于债权人的保护意义。
　 　 (二) 溢价出资作为法定之债之理

　 　 在公司契约理论下, 注册资本是股东与股东或者公司与股东之间的约定, 但当注册资本被

法定机构登记后, 这种约定就被解释为通过公示形式产生第三人对于公司初始信用的信赖效

力, 从而影响第三人对于公司财产能力的判断。 因此, 出于交易安全和债权人保护的考虑, 股

东需要对所认缴的注册资本承担出资的法定责任。
 

〔75〕
 

但是, 对于股东溢价认购是否同样具备

必然的法律约束力, 结论却比注册资本认缴略显复杂, 其根本原因在于, 股东有关溢价的约定
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〔72〕
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[ 英] 丹尼斯·吉南: 《 公司法》 , 朱羿坤等译, 法律出版社 2005 年版, 第 182 页。
See

 

Company
 

Act
 

1985, § 101
 

( 1) ;
 

Company
 

Act
 

2006, § 586
 

( 1) , § 586
 

( 2) , § 91
 

( 1)
 

( c) .
参见 [ 德] 托马斯·莱赛尔、 吕迪格·法伊尔: 《 德国资合公司法》 , 高旭军等译, 法律出版社 2005 年版,
第 111 页。
参见前引 〔 13〕 , Rickford 文, 第 1010 页, 第 1013 页。 但西班牙公司企业法第 298 条第 2 款不分有限责任公司

和股份有限公司, 要求溢价必须在认购时付清。 法国商法典则采取了缓和主义, 其第 L225 - 144 条关于股份有限

公司的要求是, “ 在必要时必须同时支付全部发行溢价” , 而第 L223- 7 条对于有限责任公司则要求, “ 认购股份

支付的资金可按照 ( 最高行政法院) 法令规定的条件和期限存入” 。
前引 〔 11〕 , Booth 文, 第 13 页。
沈四宝编译: 《 最新美国标准公司法》 , 法律出版社 2006 年版, 第 49 页。
参见赵旭东: 《 资本制度变革下的资本法律责任———公司法修改的理性解读》 , 《 法学研究》 2014 年第 5 期,
第 20 页。



与注册资本出资的约定在是否需要注册登记方面有所不同。
　 　 在法定资本制度仍保留面值概念的背景下, 公司没有在法定登记机关注册或登记溢价的义

务, 溢价也就不具有对外公示的效力。 虽然如此, 溢价仍然构成第三人对于公司资本信用的信

赖基础, 其中的原因也需要回到公司资本的内涵予以解释。 股东出资是公司成立的基础, 而股

东用以出资的货币、 房地产和财产是其换取公司股份的对价。
 

〔76〕
 

在法定资本制度下, 资本代

表了股东以出资方式投入公司经营且非经法律程序不得撤回的财产金额, 因此, 它对于债权人

很重要。
 

〔77〕
 

然而, 现代公司法上具有债权人保护意义的资本并非聚焦于公司已经实现的资本

构成, 而是关注于已付的资本与未支付的资本对于公司及其债权人的担保意义。 此时, 支撑公

司资本 “汇入” 规则的基本理念是: 投资者应当按其出资承诺实际支付给公司现金和非现金

对价, 股份的名义金额及其任何溢价都应被计算为股东对于公司债权人进行担保的一部分。
 

〔78〕
 

这点可以从英国公司法的立法历史得到论证。 1855 年英国公司法已经提到, “股东需就其所持

有的 ‘股份’ 未支付的部分承担责任” 。
 

〔79〕
 

因此, 未支付的股份与已支付的现金一样, 也是

公司资产的一部分, 并作为公司支付能力的担保。 在美国, 早先法院在公司破产时确实会裁

定, 只需按照面值进行支付的义务是股东对于公司这一实体的法定义务, 而获得每股最高价格

的义务仅适用于股东之间, 从而造成破产公司的管理人无法就超过面值的金额向股东提出索赔

的结果。
 

〔80〕
 

至 21 世纪初, 美国法院关于声明资本与溢价之间的区别已经得到根本的抹平,
公司破产管理人在很大程度上可以自由地对股东提出任何出资不足的索赔。

 

〔81〕
 

换句话说, 股

本溢价与股本 (注册资本) 一样, 都是基于与出资的相关性而具有 “ 资本” 的属性, 二者的

性质及功能没有本质上的区别。
 

〔82〕
 

因此, 对于包括面值部分 ( 若有) 在内的所有认购价格,
股东都具有按期 (或破产时) 向公司支付的义务。
　 　 我们不难发现, 大多法域不仅仅是在会计处理上将溢价认购之金额呈现在公司的财务报表

中, 更是通过具体的法律规定赋予 “公司对于股东债权” 的强制性。 比如, 《 欧盟第二号公司

法指令》 规定了一套明确并且细致的规则, 以确保股东必须有效地贡献至少与其认购资本相

匹配的资产。 其中, 除股东出资的金额必须根据该指令第 3 条 ( b) 和 ( c) 予以公示外, 公

众公司股东所认购的股份溢价还必须遵守全部缴付的规则, 以保护公司债权人的利益。
 

〔83〕
 

与

此相应, 美国特拉华州议会 1974 年的一项有关特拉华州公司法的修改决议也作出了诸如股东

可以先付清股票的面值, 如果是无面值股票, 则可以先付清账面资本的部分, 未付清的投资可

以延迟支付, 但是必须向公司出具具有约束力的付款承诺的规定。
 

〔84〕
 

2016 年特拉华州公司法
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参见前引 〔 10〕 , 傅穹书, 第 40 页。
参见前引 〔 58〕 , 刘燕等文, 第 6 页。
参见前引 〔 29〕 , 费伦书, 第 83 页以下。
See

 

Company
 

Act
 

1855, § 8;
 

Leonard
 

W. Hein,
 

The
 

British
 

Business
 

Company:
 

Its
 

Origins
 

and
 

Its
 

Control,
 

15
 

( 1)
 

The
 

Uni-
versity

 

of
 

Toronto
 

Law
 

Journal
 

150
 

( 1963) .
See

 

George
 

W. Wickersham,
 

The
 

Capital
 

of
 

a
 

Corporation,
 

22
 

( 5)
 

Harvard
 

Law
 

Review
 

331
 

( 1909) .
参见前引 〔 11〕 , Booth 文, 第 13 页。
参见刘燕: 《 新 〈 公司法〉 的资本公积补亏禁令评析》 , 《 中国法学》 2006 年第 6 期, 第 154 页; 刘燕: 《 会计

法》 , 北京大学出版社 2001 年版, 第 321 页。
参见傅穹: 《 法定资本制: 诠释、 问题、 检讨———从公司不同参与人的利益冲突与衡量观察》 , 《 南京大学法律评

论》 2002 年春季号, 第 83 页。
See

 

An
 

Act
 

to
 

Amend
 

Chapter
 

1,
 

Title
 

8,
 

Delware
 

Code,
 

Relating
 

to
 

the
 

General
 

Corporation
 

Law,
 

59
 

Del. Laws
 

127 th
 

Gen-
eral

 

Assembly,
 

Chap. 437, § 8.



第 163 条、 第 164 条进一步规定, 当公司股份的应付对价未全部缴付, 且公司资产不足以满足

债权人的请求时, 则每一个股份的持有人或认购人均有责任就其持有或认购的股份予以支付。
支付的数额为公司已发行或将发行股份的对价的余额。 而纽约州商业公司法则在第 504 条

“股份的对价和支付” 将股东的支付责任规定为, “以现金或者其他财产支付购买对价或者认

购价格是 (股东) 受到约束的义务” 。 由此, 股东认购股份过程中所作出的明确承诺归入到股

东对于公司的法定性和强制性义务中。
　 　 回到法定资本制度对于公司债权人保护的意义本身, 由于股份始终意味着股东在公司净资

产中拥有的不可分割的利益, 而来自于股份出售收入的资本则构成公司从事业务的永久资

金,
 

〔85〕
 

因此, 不论公司注册资本是从实缴制走向认缴制, 还是从面值股份走向无面值股份,
公司资本制度仍然围绕着 “法律对债权人的保护从形式和程序上的保护转向对债权人实质结

果的维护” 这一进程前行。
 

〔86〕
 

此外, 因为股东认缴并实缴的出资被视为一种可以增加社会福

利的许诺,
 

〔87〕
 

这就使得股东的出资并非普通的股东与股东、 股东与公司之间的契约关系, 而

具备独特的组织法意义的强约束性。 由于公司资本制度同样应该考虑股东出资的事前承诺在维

护社会总体福利背景下可被强制执行的可能性,
 

〔88〕
 

因此, 只要在立法理念上继续承认法定资

本制度对于债权人保护的特定价值, 那么无论是注册资本还是溢价出资, 公司资本制度的根本

走向仍要坚持 “股东向公司的出资义务还必须接受公司法强制规定的调整, 股东承担的出资

义务也是一种法定义务” 这一基本原则。
 

〔89〕
 

换句话说, 股东对公司享有的权利大小虽取决于

其持有发行资本的比例, 但股东的出资责任必须等于其认缴的股份数乘以发行价格。 认购人于

公司成立获得股东身份后, 必须在股份对价的范围内, 对公司负出资责任, 溢价就是获得股份

的对价的一部分。
　 　 在此结论下, 即便溢价认购后公司减资, 当公司对外偿付不足时, 溢价认缴的股东仍负有

实缴溢价的义务, 因为已认缴未支付的溢价作为公司对于股东所享有的经济利益, 已经构成公

司以其所有资产偿还或担保外部债务的必要组成部分。

余论: 溢价出资法定责任的法益再平衡

　 　 就公司资本制度而言, “法律已经创建了保护债权人的分配规则, 而这一规则又依赖于公

司资产负债表的数额, 特别是其资本账户中的数额” 。
 

〔90〕
 

由此, 我们应该注意到, 相较于法

律意义上的注册资本制度以及传统认知中的股东法定责任而言, 我国企业会计制度其实并未采

用注册资本的概念, 而是采用了实收资本的概念, 并将其规定为股本, 进一步限制其变动。
 

〔91〕
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而从更为合理的视角来看, 所有通过股东认购所形成的资本 ( 股本) 都应该归属于公司的自

有资本。 这种自有资本除了注册资本以外, 还应包括股东溢价认购所形成的资本公积。
　 　 基于此, 股东出资义务就与一般的契约义务有所不同: 其既是一种约定义务, 又是一种法

定义务, 既具有合意性质, 更带有法定性和强制性。
 

〔92〕
 

强调股东出资义务的契约性和法定性

的结合, 必然导致股东不履行出资义务的法律责任不能完全按照债的不履行的一般规则处

理。
 

〔93〕
 

无论是法定资本制还是授权资本制, 无论采取分期缴付还是全额缴付, 均不应影响股

东承诺的出资义务。
 

〔94〕
 

作为一种法定性义务, 法律必须保证股东的溢价出资也能够在合理的

期限内实际履行, 防止股东滥用自治权规避出资, 损害公司和债权人的利益。
 

〔95〕
 

股东对公司

缴付股本的义务应由公司发行股份的数额所确定, 而与注册资本即名义资本 ( 授权资本) 无

关。
 

〔96〕
 

那种认为 “公司的注册资本才是公司股本, 溢价部分因为没有计入注册资本中, 就不

是公司股本” 的观点, 反而构成我国公司法上的一个 “美丽错误” , 它会导致司法实践中对于

公司财产分配基本原则的偏离。
 

〔97〕

　 　 面对全球公司法定资本的无面值化趋势, 《中华人民共和国公司法 ( 修订草案) 》 ( 二次

审议稿) 第 47 条仍然维持了传统的 “有限责任公司的注册资本为在公司登记机关登记的全体

股东认缴的出资额。 法律、 行政法规以及国务院决定对有限责任公司注册资本实缴、 注册资本

最低限额另有规定的, 从其规定” 的表述, 仅在股份有限公司引入无面值股份, 并在第 142
条第 3 款规定, 股份有限公司 “采用无面额股的, 应当将发行股份所得股款的二分之一以上

计入注册资本” 。 对于注册资本的此种界定方式, 使得未来很长一段时间内我国 “ 公司资本”
的概念仍将处于注册资本与溢价并行的局面。 就此, 股东溢价出资的法律责任应与注册资本完

全相同, 仍需围绕股东基于认缴行为而对公司所产生的义务。 在认缴阶段, 可以把股东认缴的

意思表示定性于民法上为自己设定负担的行为。 其在本质上是债权债务关系的建立, 股东成为

出资关系中的债务人, 公司则成为出资关系中的债权人。 在公司法的强制约束下, 认缴和实缴

实际上类似于债权现实成立与债权未来到期 (实现) 的履行。
 

〔98〕

　 　 在对股东的溢价出资施加具有强约束力的法定出资义务的时候, 也要注意保护善意出资股

东的利益。 第一, 本文所讲的溢价出资的法定责任是一种有条件的法定责任, 其不应适用于认

缴股东原本可以通过正常的认购协议约定而享有的履约抗辩权, 如增资合同通常具备的 “ 交

割先决条件” 条款, 但不包括已经交割并登记为公司股东后可能的抗辩。 第二, 在认缴股东

承担溢价出资法定责任后, 其就具备了追究公司、 其他股东在合资合同 ( 发起人协议) 或者

增资合同中的违约责任的权利, 如前文 “青海碱业案” 。 而且, 对于由该等债权请求权所衍生

出的认缴股东对于公司或其他股东的确认债权金额, 也不应适用通常情形下股东对于公司的债
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权劣后受偿的 “深石原则” ,
 

〔99〕
 

该认缴股东应与所有公司债权人公平受偿。 第三, 关于认缴

股东溢价出资的履行, 应该先由公司 ( 通过董事会) 履行对于股东的催缴义务, 在公司董事

会不履行时, 可以赋予公司其他非违约股东或者债权人提起派生诉讼的适格原告资格。
 

〔100〕 由

此, 通过三个方面配套规则的细化, 实现股东溢价出资法定义务与认缴股东合法权益保护的法

益平衡。

Abstract:
 

A
 

prevailing
 

opinion
 

among
 

Chinese
 

scholars
 

and
 

practitioners
 

is
 

that
 

the
 

share
 

premium
 

sub-
scribed

 

by
 

shareholders
 

is
 

some
 

kind
 

of
 

contractual
 

obligation.
 

Accordingly,
 

Chinese
 

accounting
 

stand-
ards

 

only
 

require
 

a
 

company
 

to
 

record
 

the
 

already
 

paid-up
 

share
 

premium
 

rather
 

than
 

the
 

subscribed
 

one
 

as
 

the
 

additional
 

capital
 

in
 

its
 

balance
 

sheet.
 

In
 

the
 

absence
 

of
 

clear
 

accounting
 

and
 

legal
 

interpreta-
tions,

 

it
 

becomes
 

a
 

common
 

understanding
 

that
 

share
 

premium
 

is
 

not
 

a
 

statutory
 

obligation
 

of
 

shareholde-
rs

 

in
 

China.
 

However,
 

such
 

an
 

understanding
 

is
 

contrary
 

to
 

the
 

worldwide
 

legislative
 

trend
 

towards
 

trea-
ting

 

both
 

par
 

value
 

and
 

share
 

premium
 

as
 

the
 

legal
 

capital
 

contributed
 

by
 

shareholders
 

to
 

their
 

company
 

and
 

requiring
 

all
 

subscription
 

prices
 

to
 

be
 

paid
 

on
 

schedule,
 

and
 

it
 

confuses
 

the
 

essentially
 

different
 

con-
cepts

 

of
 

shares
 

subscription
 

and
 

capital
 

subscription.
 

Actually,
 

the
 

corporation
 

law
 

systems
 

in
 

other
 

ju-
risdictions

 

expressly
 

require
 

that
 

all
 

of
 

the
 

consideration,
 

including
 

the
 

share
 

premium,
 

committed
 

by
 

shareholders
 

for
 

the
 

shares
 

should
 

be
 

disclosed
 

clearly
 

in
 

the
 

balance
 

sheet.
 

The
 

commitment
 

for
 

consid-
eration

 

is
 

a
 

binding
 

obligation
 

of
 

shareholders
 

and
 

the
 

purchasing
 

price
 

subscribed
 

by
 

shareholders
 

should
 

be
 

considered
 

as
 

one
 

of
 

the
 

important
 

parts
 

in
 

a
 

company’s
 

asset
 

guarantee.
 

Under
 

the
 

company
 

capital
 

subscription
 

system
 

in
 

China,
 

both
 

registered
 

capital
 

and
 

share
 

premium,
 

whether
 

paid-up
 

or
 

not,
 

should
 

be
 

considered
 

as
 

the
 

necessary
 

economic
 

resource
 

expected
 

by
 

a
 

company
 

from
 

its
 

sharehold-
ers

 

and
 

should
 

be
 

correctly
 

reflected
 

in
 

the
 

balance
 

sheet
 

of
 

the
 

company
 

and
 

reasonably
 

covered
 

by
 

the
 

legal
 

capital
 

system.
 

The
 

share
 

premium
 

should
 

be
 

considered
 

a
 

statuary
 

obligation
 

of
 

shareholders
 

to-
gether

 

with
 

registered
 

capital.
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ownership
 

equity,
 

statutory
 

obligation
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〔99〕

〔100〕

“ 深石原则” 也称 “ 公平居次原则” , 是指公司清算或者破产过程中, 公司股东的债权应该相较于其他债权人的

债权劣后清偿, 以防止股东恶意利用出资规则的漏洞, 以债权替代对于公司提供资本的义务, 保证债权人之间的

实质性公平。
需要注意的是, 2020 年 《 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) 》 第 13 条

第 1 款关于股东出资责任的规定是: “ 股东未履行或者未全面履行出资义务, 公司或者其他股东请求其向公司依

法全面履行出资义务的, 人民法院应予支持。” 这个司法解释只是直接赋予 “ 其他股东” 诉权, 在成文法上并无

法源依据。 因此, 无论是注册资本还是溢价出资的追缴, 其他股东对于被告的诉权都应该定性为派生诉讼的代位

权。 股东为了公司的利益而非自身直接的利益, 才可以提出有关溢价出资追缴的股东派生诉讼。 按照相同的逻

辑, 公司债权人对于认缴股东提起代位诉讼时, 不应该仅仅代表自己的利益, 而应以公司的名义进行代位追缴,
溢价追缴所得应归属于公司, 而非债权人个人 ( 有关股东加速出资规则的安排, 参见郑彧: 《 股东加速出资规则

的利益考量》 , 载徐明主编: 《 多层次资本市场》 第 2 辑, 中国金融出版社 2021 年版) 。


