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论揭开公司面纱规则
对实际控制人的全面拓展适用

文/刘俊海

一、引言

揭开公司面纱制度是公司治理制

度与公司资本制度失灵时的嗣后纠

偏与救济机制，有助于保护债权人

权益，维护交易安全，降低交易成

本。 但是，公司法第二十三条仅要求

滥用公司法人独立地位和股东有限责

任、逃避债务、严重损害公司债权人

利益的股东（尤其是控股股东）对公

司债务承担连带责任，而未同步提及

股东之外的实际控制人（以下简称实

控人）滥用公司人格时对公司债务承

担的连带责任。近年来，不少地方法

院与时俱进，将实控人纳入了2023年

公司法第二十三条（2005年公司法第

二十条第三款）规定的揭开公司面纱

（否定公司人格）规则的适用范围之

中，值得充分肯定，但仍有不少法院

对此顾虑重重。

为统一裁判尺度，最高人民法

院2025年9月30日发布的《关于适用

公司法若干问题的解释（征求意见

稿）》（以下简称征求意见稿）第5

条规定，在两个以上公司受同一实控

人直接或者间接过度控制，或者彼此

财产混同且无法区分，严重损害公司

债权人利益时，公司债权人可以请求

任一公司对其他公司的债务承担连

带责任，也可以同时依据公司法第

二十三条第一款规定请求实控人承担

连带责任。但是，该条款仅在解释公

司法第二十三条第二款时将“股东”

做了扩张解释，以囊括“实控人”。

至于公司法第二十三条第一款与第三

款规定的“股东”的连带责任能否类

推适用于实控人，不无疑问。

为消除分歧、凝聚共识、终结同

案不同判现象，有必要在剖析揭开公

司面纱规则的设计理念以及总结现有

司法案例的基础上，深入探讨将揭开

公司面纱规则全面适用于实控人的正

当性与方法论。

二、揭开公司面纱规则全面适用

于实控人的正当性

（一）立法者未特别规定实控人

滥用公司法人资格的连带责任的良善

初心

现行公司法与相关司法政策未特

别规定实控人滥用公司法人资格的连

带责任的良善初心在于倡导慎独自

律与投资兴业。2005年公司法第二十

条第三款仅提及“股东”，而未同

时提及“实控人”，2023年公司法第

二十三条亦步亦趋。此前，最高法

院2019年发布的《全国法院民商事审

判工作会议纪要》（以下简称《九

民会纪要》）第10条至第13条在解释

揭开公司面纱规则时也仅提及“股

东”的实体责任与诉讼地位。第11条

第2款在提及控制股东过度支配与控

制多家关联公司的场景时增加了“实

控人”，将其与“控制股东”相提并

论。这一裁判理念直接催生了2023年

公司法第二十三条第二款规定的合并

揭开公司集团面纱规则，但该规则

仍仅提及“股东”，而未提及“实控

人”。

公司法中的揭开公司面纱规则

仅提及“股东”，而未提及“实控

人”，并非立法者的无心之失，而体

现了立法者的良苦用心。一是希望股

东慎独自律，减少法院揭开公司面纱

的概率，进而鼓励投资兴业。二是希

望股东身后的实控人见贤思齐，自觉

避免通过遥控傀儡股东的方式滥用公

司法人资格。三是考虑到傀儡股东会

在担责以后向实控人求偿，转嫁连带

责任风险；或在担责之前向法院或公
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司的债权人坦白承认自己被实控人操

纵的事实，以求责任减免。四是考虑

到将股东与实控人一并纳入揭开公司

面纱的责任主体有可能增加诉讼成

本、抑制投资信心甚至诱发自由裁量

权的滥用。正是基于这四点考虑，立

法者未在公司法中直接规定实控人滥

用公司人格的连带责任。

（二）国际惯例的合理借鉴

现行公司法未特别规定实控人滥

用公司法人资格的连带责任是基于对

国际惯例的合理借鉴。为鼓励投资，

英国公司法在历史上长期坚守原教旨

的股东有限责任原则。股东不仅不对

公司债务承担连带责任，反而享受其

内部债权与外部债权的平等保护待

遇。例如，1897年的萨洛蒙一案的判

例允许股东切割其个人财产与公司责

任资产。在该案中，生意兴隆的皮革

商萨洛蒙（Salomon）为扩大业务，

成立私人股份公司，将全部个人营业

资产注入公司。因英国《1862年公司

法》第1章第6条要求设立股份公司须

有七名发起人，萨洛蒙遂邀请其妻子

与五名子女共襄盛举。为取得营业资

产，公司向萨洛蒙发行债券，部分用

于支付转让款。嗣后，公司资不抵

债，无担保债权人以公司系欺诈工具

为由，挑战债券效力。英国上议院裁

定，公司是独立法人，不是萨洛蒙的

代理人，萨洛蒙无义务向公司的债权

人偿债，有权取得债券金额对应的

所有公司资产。结果，萨洛蒙全额

受偿；而无担保的其他债权人一无所

获。①    

基于举轻明重的逻辑，英国法院

既然不愿否定股东的有限责任，当然

也不愿增设股东之外的实控人的连带

责任。至于隐名控制股东或和实控人

对公司债权人的责任通常不是通过揭

开公司面纱去解决，而是通过事实

董事或影子董事制度予以解决。易

言之，作为规制控制权的灵活变通

策略，英国确立控制股东作为事实

董事（de facto directors）或影子董事

（shadow directors）的责任。②事实董

事公然行使董事权力，而影子董事躲

在幕后影响董事。③英国《2006年公

司法》第251条将影子董事定义为董

事惯于遵照其发布的指引或指示办事

的人（第1项）；但若某人基于专业

资格提供咨询意见，或基于法定职权

之行使而提供指示、指引、指导或建

议，或基于内阁大臣的指导或建议，

不在此限（第2项）。依据该条第3项

和1986年《支付不能法》第251条，

法人（body corporate）并不仅因子公

司董事惯于按其发布的指引或指示办

事而被视为该法第10编第2章、第4章

和第6章规定的意义上的子公司的影

子董事。因此，英国区分公司集团中

子公司的清偿能力：若子公司具备清

偿能力，母公司不会仅因其控制子公

司董事会而被视为影子董事；但该原

则不适用于丧失偿债能力的子公司的

债务问题。④

揭开公司面纱规则最早滥觞于美

国，但揭开公司面纱仅是例外规则，

股东有限责任是一般原则。原哈佛

大学校长埃利奥特（Charles William 

Eliot）盛赞股东有限责任原则是公司

最宝贵的核心特征，是“十九世纪为

实现商业目的而推出的最有效法律创

造”。⑤股东有限责任原则有助于降

低投资风险，是公司制度长盛不衰之

秘籍。而且，美国五十个州的公司法

本身都未规定揭开公司面纱规则。揭

开公司面纱规则的法律渊源为判例

法，而非成文立法。经检索判例，美

国揭开公司面纱规则之下的责任主体

迄今依然是股东，而非隐名的实控

人。究其原因在于，美国公司的股东

大多数名实相符，很少存在隐名控制

股东滥用公司人格的情形。因此，只

需追究股东滥用公司人格的责任即

可。

（三）实控人滥用公司人格的严

重危害

实践中，个别奸诈失信的实控人

热衷于玩弄草船借箭、借尸还魂、坚

壁清野、瞒天过海、走为上等阴谋诡

计，滥用公司法人资格、诈害债权

人。实控人滥用公司控制权的行为不

① Salomon v. A. Salomon & Co Ltd [1897] Appeal Cases 22. 

②刘俊海：“论实控人作为影子董事的民事责任：以新《公司法》第192条的解释为中心”，载《法律适用》2024年第4期。

③Re Hydrodan (Corby) Ltd [1994], Butterworths Company Law Cases 161. 

④Kraakman et al., The Anatomy of Corporate Law: A Comparative and Functional Approach, 3rd ed.,New York：Oxford University 

Press,2017,p.162.

⑤William W. Cook, "Watered Stock"- Commissions-"Blue Sky Laws"-Stock Without Par Value, Michigan Law Review, 19(6), 583 n.4 

(1921).
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仅会悬空债权，而且危及交易安全、

增加交易成本、降低交易效率、贬损

资本信用、阻碍公司发展、抑制经济

活力。但由于现行公司立法中的揭纱

规则未明确提及实控人，致使实控人

滥用公司人格时有恃无恐。

早在英国萨洛蒙一案尘埃落定的

第二年（1898年），俄亥俄州的法院

判例就直言揭开公司面纱规则的必要

性与正当性：“法院将依法成立的公

司被赋予的、独立存在且有别于个人

的理性化的法律拟制人格，限定在人

格拟制的目的范围（便利商事交易）

之内，并在公司拟制人格被滥用于袒

护欺诈或其他非法交易的任何案件中

否定该拟制人格。①历经一个多世纪

的风吹雨打，该原则依旧巍然屹立于

美国公司法学的神圣殿堂。

基于公司法创设公司人格的立法

目的，国家与社会授予公司独立法人

资格的前提与基础只能是、且必须

是，公司及其股东、实控人都必须默

示承诺善用公司人格、而非滥用公司

人格以损害债权人权益。若违反该承

诺，法院就可以在特定案件中否定公

司人格的独立性，直接判令公司人格

的滥用者对公司债权人承担连带责

任。至于滥用者的身份是股东，实控

人，抑或董事或经理，均在所不问。

因此，从揭开公司面纱的发展趋势

看，滥用公司人格的董事或经理也有

望成为下一轮揭开公司面纱后的连带

责任主体。

（四）价值观与方法论的同频共

振

将揭开公司面纱规则拓展适用于

实控人既符合公司法与公司治理的核

心价值观，也符合科学理性的法律解

释方法论。价值观是第一位的，方法

论是第二位的。就核心价值观而言，

实控人群体作为企业家是活跃的商事

精英，是宝贵的生产要素，是经济高

质量发展的顶梁柱，理性弘扬优秀企

业家精神，尤其是最核心的要素是忠

实诚信、谨慎勤勉、创新进取、善

意冒险与尊法厚德。②而滥用公司人

格、严重损害债权人利益的不当行为

于企业家精神背道而驰，既违反商业

伦理，也违反公司法为核心的法律规

定。

就方法论而言，公司法第二十三

条设计的揭开公司面纱规则的核心规

制对象不是主体，而是行为，即滥用

公司法人独立地位和股东有限责任、

逃避债务、严重损害公司债权人利益

的行为。从这种功能主义视角出发，

谁滥用公司人格，谁承担对债权人的

连带责任。在通常情况下，滥用人是

股东尤其是享有控制权的股东。在股

权资本显著不足的情形下，滥用人限

于未慷慨认缴出资或未及时足额实缴

出资的股东。但在人格混同与过度支

配、控制的情形，滥用人并不限于股

东，而是包括掌握控制权的任何实控

人，包括显名的控股股东与隐名的控

股股东。因此，将揭开公司面纱规则

拓展适用于实控人，似乎超越了文义

解释，但是符合目的解释、整体解

释、诚信解释与习惯解释的逻辑规

范。

（五）立法改革趋势与学术研究

共识

将揭开公司面纱规则拓展适用于

实控人符合我国公司法不断扩张控

制权主体外延的立法趋势与学术共

识。就立法论而言，2018年公司法第

二百一十六条将实控人将定义为，

“虽不是公司的股东，但通过投资

关系、协议或者其他安排，能够实

际支配公司行为的人”。2023年公

司法第二百六十五条将实控人将定

义为，“通过投资关系、协议或者

其他安排，能够实际支配公司行为

的人”。两相对比，2023年公司法第

二百六十六条中的“实控人”既包括

有实无名的实控人（隐名控制股东以

及控制股东的控制股东），也包括了

名实相符的控制股东，因而外延更宽

阔。

就学术探讨而言，早在2005年公

司法第二十条第三款导入揭开公司面

纱制度之后，笔者就力主将实控人一

网打尽。理由是，实践中, 奸诈之人

有可能滥用稻草人股东之名, 行滥用

公司法人资格之实。法院要对此等实

控人适用该条款，就必须对“股东”

一词作扩张解释，从而将实控人 (包

括实质股东) 涵盖其内。③遗憾的是，

2023年公司法第二十三条在传承2005

①First Nat'l Bank of Chi. v. F. C. Trebein Co., 52 N.E. 834, 837（Ohio 1898）。

②刘俊海：“董事责任制度重构：精准问责、合理容错、宽容失败——以弘扬企业家精神为视角”，载《交大法学》2023年第3期。

③刘俊海：“揭开公司面纱制度应用于司法实践的若干问题研究”，载《法律适用》2011年第8期；刘俊海：“新公司法中揭开公司面纱制度的

解释难点探析”，载《同济大学学报》（社会科学版）2006年第6期。
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年公司法第二十条第三款时萧规曹

随，仍将揭纱的法律后果表达为股东

对公司债务的连带责任，而对实控人

的责任语焉不详。由于将揭纱规则适

用于实控人的呼声日益成为通说，不

少法院也从谏如流，接受了这种主流

学说。

三、以揭开公司面纱规则追究实

控人连带责任的本期关注案例亮点剖

析

（一）建材公司诉唐某山、装饰

公司一案中的实控人连带责任①

 在本案中，装饰公司为2007年

设立的一人公司，唐某山是一人股东

兼法定代表人。2016年，唐某山将其

股权无偿转让给其弟唐某忠，并不再

担任法定代表人。但实际上，唐某忠

不参与公司日常经营管理，装饰公司

对外收取工程款等重要事项多附有唐

某山签字，唐某忠仅系名义股东，唐

某山仍系实控人。唐某山在装饰公司

被强制执行的情况下，借用第三人林

某账户实施了转移公司应收账款的行

为，将本应由装饰公司收取的工程款

部分转移至个人名下，唐某山滥用法

人独立人格，对公司进行过度、不

当支配，致使装饰公司丧失了独立意

思和独立财产，导致建材公司执行不

能，严重损害了建材公司作为债权人

的利益，应对装饰公司债务承担连带

清偿责任。装饰公司系一人有限责任

公司，唐某山作为实控人和实质股

东，不能举证证明装饰公司的财产独

立于其个人财产，理应对装饰公司的

债务承担连带责任。综上，遂判决唐

某山对装饰公司所欠建材公司的债务

承担连带清偿责任。

该案判决的亮点有三。亮点之一

是对实控人唐某山类推适用公司法第

二十三条第一款。理由是，非公司股

东但与公司存在控制关系的其他主体

通过操纵和控制公司而损害债权人利

益，与公司股东滥用公司人格损害债

权人利益具有同质性。

亮点之二是对实控人唐某忠类推

适用公司法第二十三条第三款规定的

举证责任倒置规则。该条款要求一人

股东承担自证清白的举证责任倒置义

务，允许一人股东通过举证证明自己

与公司之间的财产界限泾渭分明，进

而推翻法律对其滥用法人资格的推

定。一人股东只要能够自证清白，就

可继续安享股东有限责任待遇。举证

倒置一小步，公司治理一大步。但

是，该条款仅提及一人公司的股东，

而未提及一人公司的实控人。

亮点之三是，通过对唐某忠在将

其一人公司的股权完全无偿转让给其

弟的一系列异常行为，将其认定为实

控人，符合实控人故意逃废公司债务

的潜规则与行为模式。唐某忠作为滥

用控制权的实控人有充分的证据闭环

链条予以证明：一是无偿出让股权；

二是无偿受让人是其胞弟；三在出让

股权后继续玩弄“提线木偶”游戏，

不但自己操控公司重大决策，而且安

排新股东（名义股东）兼法定代表人

从事与一人股东身份不相匹配的安保

后勤工作；四是为悬空公司的债权人

而不当侵占或挪用公司财产，进而让

公司的债权人在胜诉以后无法获得执

行。唐某忠的一系列操作手法看似天

衣无缝，实则漏洞百出。

（二）建某公司诉庞某、陈某、

阳某一案中的实控人连带责任②

在本案中，债务人永某公司成立

于2012年，庞某持股95%，陈某持股

5%，法定代表人为庞某。永某公司于

2021年核准注销。庞某、陈某是公司

清算组成员。庞某承认，永某公司清

算时没有书面通知建某公司。自2013

年至2018年，永某公司账户几乎所有

大额收入，款项从公司客户转入永某

公司后在短时间内即大部分转出至阳

某账户。铁通某公司的工程款项全部

先转入永某公司，后转至阳某账户。

庞某与阳某的账户自2012年至2021年

有大量交易记录。在2017年前，主要

是阳某向庞某账户转入款项，此后

主要由庞某向阳某账户转出款项。

阳某向庞某转入的款项，部分交易

附言备注“备用金”“工资”“员

工工资”“工资及垫付款项”“报

销款”“工程款”等内容。自2018年

后，永某公司客户转入永某公司账户

的大额收入款项在短时间内大部分转

出至庞某，庞某收到该款项后又转出

至阳某账户。两审判决认定阳某为永

某公司的实控人，并认为阳某行为的

本质及危害结果也与2018年公司法第

二十条第三款规定的情形相当，遂参

照该条款判令阳某对永某公司债务承

①参见(2024)渝0103民初7217号

②参见（2024）粤0114民初1185号；（2024）粤01民终14668号。
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担连带清偿责任。

该案两审判决认定阳某为实控

人，并适用公司法第二十三条第一款

追究其对公司债权人的连带责任，亦

有可圈可点之处。

首先，形式要件优先、实质要件

兜底的裁判思维值得肯定。判决在争

讼各方均确认登记在册的股东（庞

某、陈某）与阳某并未签订任何协议

的前提下，将认定阳某是否为实控人

的视角由形式要件转向实质要件是积

极稳妥的。这意味着，若能够查明实

控人与名义股东之间签署股权代持协

议、一致行动协议、表决权委托协

议、股权质押协议或者其他协议，则

为上策。法院只有在上述协议缺失或

者没有证据支持的情况下，才例外采

取实质穿透的实质审查思路。

其二，实质穿透案件事实贵在化

零为整的裁判思维值得肯定。针对本

案证据较为琐碎的情况，判决采取了

化零为整的证据收集与审查规则，有

助于还原实控人滥用控制权的客观事

实。貌似孤证的碎片化证据是法官明

察秋毫、查明事实的宝藏。法官要运用

化零为整的裁判思维，客观全面、公允

理性地审核、探索并采信滴水不漏、环

环相扣、形成闭环的证据链。法官不得

采取化整为零的思维，把证据链切割

成互不相干的孤证，再逐一断言孤证不

足以支持待证事实和诉请。①

其三，实控人与公司之间长期存

在的现金流异动信息值得关注。本案

判决通过实质穿透的方法，围绕阳

某、庞某与债务人公司之间发生的资

金流进行了全面跟踪，并进行了大数

据分析。与上案中唐某忠曾担任一人

公司的股东与法定代表人的身份不

同，本案中的阳某从未在公司登记机

关被登记为股东、法定代表人或者

董事、监事、高管（以下简称董监

高）。这就给法院认定实控人带来了

很大难度。本案判决查明了阳某利用

庞某作为抓手与连接点、滥用对永某

公司的控制权的一系列行为，认定阳

某的控制权滥用行为损害了债权人铁

通某公司的债权。

其四，魔鬼藏在细节里。本案判

决注意到了在永某公司成立至注销的

十年之内存在的阳某与永某公司、庞

某之间的大量转账交易的资金用途，

分析出了阳某参与永某公司经营管理

并辗转不当占有永某公司资金、悬空

公司的债权人的事实。

（三）韩某诉徐甲与吉品商贸公

司一案中的实控人连带责任②

在本案中，吉品商贸公司成立于

2006年。2017年，股东变更为徐甲、

徐乙（徐甲之兄），法定代表人变更

为徐甲。当年，股东又变更为徐乙、

常某（徐甲之母），法定代表人变更

为徐乙，徐甲仍负责公司日常经营管

理。徐甲将股权无偿转让给徐乙、常

某。公司四次向韩某借款118万元，

出纳洪某于借款当日给韩某出具借

条。四份借条均有徐甲书写的“同意

借款”字样和签名，并加盖公司财务

专用章。韩某将出借款通过现金方式

支付至公司出纳洪某处，或通过银行

转账方式支付至徐甲账户。徐甲、公

司如约向韩某付息至2018年12月，之

后未付息还本。韩某诉请徐甲、公司

共同清偿借款本息。一审法院推定徐

甲是案涉借款支配使用者，认为徐甲

应承担共同还款责任，遂判决公司、

徐甲偿还本息。二审判决认为，徐甲

作为公司日常经营管理者向外借款是

履职行为，行为后果应由公司承担，

改判公司偿还韩某借款本息。再审判

决认为，徐甲系公司实控人，且公司

与徐甲存在人格混同。徐甲行为造成

公司财产减少，公司账户剩余资金及

名下资产已不足以清偿借款，严重损

害了公司债权人韩某利益。实控人相

当于股东地位，应参照适用公司法第

二十条第三款，故徐甲对借款应承担

连带清偿责任。鉴于再审时公司已被

法院裁定进入破产清算程序，再审法

院确认公司欠韩某借款本金118万元

及利息，徐甲对上述债务承担连带偿

还责任。

该案虽然一波三折，再审判决参

酌揭开公司面纱规则、追究徐甲的连

带责任值得肯定。

首先，再审判决认定徐甲为实控

人是不懈探索的集体智慧结晶。前述

两案认定实控人的一审判决或因实控

人放弃上诉而生效，或因二审判决维

持原判而生效，都相对顺利。而本案

的三个判决峰回路转。由于本案双方

当事人在两审阶段的提供的证据资源

相对有限，两审法院采取相对稳妥、

①刘俊海：“股权代持关系认定视角下‘化零为整’证据思维研究”，载2026年4月1日《法治日报》。

②参见(2019)渝0114民初3896号、(2020)渝04民终114号、（2021）渝04民再33号。
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谨慎的思路，未敢轻易认定徐甲为

实控人。再审裁定亦驳回韩某再审申

请。但韩某向检察机关申请法律监督

时提供了新证据，再审法院遂改判认

定徐甲为实控人。再审结果对最终胜

诉的债权人而言，好事多磨；对败诉的

实控人而言，有助于择善而从；对法院

而言，彰显了司法公信。这意味着，人

民法院对实控人的精准识别客观上需

要耐心探索。

 其二，再审判决聚焦实控人“能够

实际支配公司行为”的核心法律特征。

立足2018年公司法第二百一十六条第

（三）项规定的实控人定义，再审判决

将微言大义的“能够实际支配公司行

为”十个字作为核心解释对象与证据

审查重点。该判决认定徐甲为实控人

的关键证据有三类：一是工商变更登

记信息。徐甲在转股前一直为公司股东

且任法定代表人。嗣后虽出让股权，但

未收取转让款，受让人亦系其近亲属

（兄与母亲）。二是转股后依旧参与公

司经营管理的事实。在丧失股东资格

与法定代表人身份、且未获得公司正

式聘任的情况下，徐甲仍然参与公司重

大决策与经营管理，甚至事必躬亲发

放工资、核签借款，难免有瓜田李下之

嫌。三是徐甲积极与债权人对公司借

款进行协商，且在协商过程中自认公司

系其所有的事实。基于诚信诉讼原则

以及实控人刻意安排近亲属无偿受让

股权、出任稻草人股东，本人则继续暗

中把控公司控制权的一系列行为，再审

判决将徐甲认定为实控人符合日常经

验法则与人情世故，也符合大多数实

控人趋利避害的行为模式。

其三，再审判决在认定实控人之

后又关注了实 控 人滥 用控制权的事

实。控制权本身是中性的。只有滥用控

制权、且符合揭开公司面纱的构成要

件，法院才能追究其实控人的连带责

任。再审判决查明，公司在经营过程中

未将公司财产与实控人个人财产进行

严格区分，实控人不但参与公司经营管

理，而且在无正常交易的情况下将公司

资金转入本人及其前夫账户，存在无

偿使用公司资金的行为，据此认定该

案存在公司与实控人的人格混同。

四、精准识别实控人的裁判思维

（一）外观主义原则视角下的实控

人身份

首先，外观主义是诚实信用、意

思自治与促成交易等核心价值相互渗

透、良性互动、同频共振的逻辑结果。

该原则既是拘束民商事主体的行为准

则，也是约束裁判者的裁判规范，堪称

现代商法的压舱石。外观主义具有五

项功能：一是减轻尽调负担，消除陌生

人交易壁垒；二是降低交易成本，加速

商事流转；三是敬畏公示公信效力，维

护交易安全；四是甄别内外法律关系，

确保各行其道、各得其所；五是优化诚

信互信生态，促进要素合理流动与优化

配置。因此，外观主义原则视角下的实

控人身份信息弥足珍贵。

其二，公司登记机关登记的实控

人信息、企业信用信息公示系统公示的

控股股东与实控人信息都具有公示公

信效力。一是保护善意相对人对公示

信息的合理信赖；二是对抗非善意（明

知或应知）相对人的道德风险。倘若某

甲被登记或公示为实控人，即使其客

观上不是实控人，但若公司的债权人

基于对实控人信息的公示公信效力而

对其实控人地位产生合理信赖，公司

的债权人仍有权主张某甲为实控人。

至于实控人是否滥用控制权、滥用公

司人格，则另当别论。细究之下，公司

法第三十二条规定的公司六类登记事

项与第四十条要求公司通过企业信用

信息公示系统公示的事项均不包含实

控人，法定登记的股东信息仅限于有限

公司股东与股份公司发起人，遗漏了隐

名股东、实控人以及股份公司的非发

起人股东。治本之策是建议行政法规

查缺补漏，完善规则。不过，公司可自

愿在企业信用信息公示系统公示的年

报中主动披露实控人的信息。

其三，受益所有人信息管理系统

备案的受益所有人可以被推定为实控

人。为提高市场透明度、维护金融市场

秩序、加大反恐反洗钱反腐败力度，中

国人民银行与国家市场监管总局2024

年联合发布的《受益所有人信息管理

办法》要求公司通过受益所有人信息

管理系统准确备案受益所有人信息，

包括直接或间接最终拥有公司25%以

上股权的自然人、最终享有公司25%

以上收益权或表决权的自然人及单独

或联合实际控制公司的自然人。该《办

法》规定的受益所有人仅限于“最终拥

有或者实际控制备案主体，或者享有

备案主体最终收益的自然人”。鉴于只

有终极的自然人控制股东或实控人方

享有备案资格，此类备案信息对法院

认定实控人大有裨益。

其四，有关上市公司实控人的强

制披露信息亦有公示公信效力。被揭

开公司面纱的公司类型并不拘泥于有

限公司或非上市公司。倘若实控人尤其

是民营控股上市公司的实控人滥用公

司人格，也应一体适用揭开公司面纱规

则。公司法第一百四十条要求上市公司

依法披露股东、实控人的信息，相关信
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息应当真实、准确、完整。当然，该要

求仅适用于上市公司，而不适用于非上

市公司，尤其是有限责任公司。

其五，公司或实控人自愿向公司

的债权人定向提供的信息（包括股东

名册或者实控人身份信息承诺书）也

是认定实控人的有力证据。倘若债权

人与公司开展交易之前对实控人开展

了审慎尽职调查，公司提供的股东名

册或实控人身份信息承诺书足以确认

实控人身份，则此类证据可以作为认

定实控人的初步证据，但有相反的优

势证据亦可推翻。在有些案件中，实

控人在与他人缔约或者和解时，还有

意或无意地自认其实控人身份。

（二）实质穿透视角下的实控人

身份

原告债权人倘若缺乏有关实控人

的登记信息、备案信息、公示信息或

自愿披露信息，只能搜集与固定具有

高度盖然性证明力的相关证据链，以

证明实控人的身份。参酌前述案例与

商事习惯，法院应当重点关注非显名

控股股东的实控人经验法则。

首先，最典型的实控人往往是有

实无名的、但持续性控制公司的隐名

股东。有些被告与公司缺乏投资关

系、劳动合同关系或者委托合同关

系，却依然能在公司一言九鼎。他们

既掌控公司发展的方向盘，直接决定

公司的对外投资担保、对内生产经营

与人事任免等重大事项，也事无巨细

地直接插手公司的日常微观经营管理

（如会计或出纳工作）。相比之下，

登记在册的股东或者法定代表人以及

董监高却黯然失色，沦为公司治理舞

台中的傀儡或配角。有实无名的控制

权人缺乏股东、法定代表人或者董监

高的名分，成因极其复杂。一种情形

是，实控人在夺取董事长、法定代表

人、总经理的职务时受挫，无法战胜

其他股东或董事在股东会或者董事会

的强烈反抗。另一种情形是，实控人

故意保持低调，不愿承担、有意规避

显名控股股东以及公司负责人身份蕴

含的责任与风险。他们享受着不受约

束的公司控制权，又不想承担控制权

滥用的法律后果。这些在法律形式上

自始至终刻意与公司保持绝缘关系、

但在经济实质上行使控制权的人应当

被认定为揭开公司面纱规则中的实控

人。事出反常必有妖。

其二，实控人隐形化的主要工具

是股权代持。股权代持关系有时表现

为公开的书面协议，有时表现为私密

的口头承诺，有时表现为心有灵犀的

无言默契，有时表现为长期代持事

实。在认定股权代持中隐名股东身份

的核心证据有三类：一是确认股权代

持合意的证据，二是隐名股东在公司

行使权利的证据，三是隐名股东认缴

和实缴注册资本与资本公积金的证

据。①上述证据中的任何一类都足以

印证与解释隐名股东尤其是隐名控制

股东成为实控人的行为逻辑。

其三，有些实控人在公司成立之

初曾担任显名的控股股东，但嗣后为

规避面临的法律风险而刻意通过股权

转让方式掩盖股权代持的真相。在不

少案件中，创始的控制股东在公司的

惨淡经营过程中被法院锁定为失信被

执行人的法定代表人，被列入限制高

消费的黑名单，因而有意将公司股权

过户给缺乏偿债能力与担责能力的亲

朋好友代持。为在法律形式上切割自

己与公司的股权纽带，刻意采取无偿

或象征性价格转让股权的方式。即使

约定股权转让款，实际上也不会支

付。有些创始股东在公司发展受挫后

即使尚无法院的强制执行措施，但也

未雨绸缪，提前在法律形式上撤离公

司。吊诡的是，被告在股权转让前后

的实控人地位坚如磐石，前后无异。

因为，股权转让仅系障眼法，并非双

方当事人的内心真意。易言之，公司

登记实践中的许多股东变更登记貌似

基于股权转让关系，实则基于股权代

持关系。睿智的法官对此不可不察。

其 四 ， V I E （ 可 变 经 济 利 益 实

体）股权架构中的运营实体公司的控

股股东往往不是实控人。VIE架构的

横空出世有其独特而无奈的历史背

景，是推行海外资本市场融资计划、

遵守国内产业政策与市场监管措施的

战略选择。实控人往往先在某避税地

（如英属维尔京群岛或开曼群岛）设

立拟上市壳公司甲，该公司去另一避

税地成立子公司乙，乙公司去香港成

立子公司丙，丙公司回内地注册全资

控股的公司丁，丁公司与实控人在内

地设立的实体运营公司戊签署一揽子

协议（包括控制权协议、技术支持协

议、融资协议、股权质押协议、表决

权委托协议）。其中，戊公司必须按

照丁公司的意见或建议进行运营；戊

①刘俊海：“书面股权代持协议缺失时隐名股东的识别”，载《荆楚法学》2026年第2期



02312.2026

案例

本期关注

公司必须委任丁公司推荐的人选担任

董事、总经理、财务总监等关键职

务，且未经丁公司同意不得罢免；戊

公司及其子公司每个财政年度的全部

净利润需作为服务费支付给丁公司；

未经丁公司同意，戊公司不得对主营

业务、客户关系、营销模式进行重大

调整。对于此类控制权协议或条款的

合法性，司法实践一般持肯定态度。

例如，在长沙某置业公司与北京某大

教育科技公司合同纠纷一案中，最高

法院认为，案涉合作框架协议主体合

格，意思表示真实，不违反法律、行

政法规的强制性规定。① VIE股权架

构中的运营实体公司的实控人往往不

是登记在册的控股股东，而是与之签

署的控制权协议的、在国内注册成立

的外商投资企业。当然，有些真正的

实控人的精准识别需要逐层穿透至离

岸壳公司的控股股东或其背后的终极

实控人。但由于虑及涉外诉讼程序的

耗时费力以及执行程序的繁琐，有些

债权人仅诉请在我国国内注册的控制

权主体。

（三）实控人身份与控制权滥用的

严格甄别

无论显名控股股东之外的实控人

取得控制权的基础法律关系如何，法

院既要查证确认其实控人身份，更要

查明其滥用控制权的事实。控制权本

身是中性概念，既非天使，也非魔鬼。

其善恶是非，也往往因时因地因人制

宜，存在由天使到魔鬼不断变幻的可

能性。控制权善用得法时，就是多赢共

享、惠及公司及其全体股东和利益相

关者的天使；滥用至极时，会堕落为损

人利已、祸害公司及全体股东利益的

魔鬼。因此，锁定实控人的身份并不等

于确定实控人滥用控制权的事实。魔

鬼藏在细节中。

举证责任与信息占有成正比。法

官要依法公平分配实控人滥用控制权

的举证责任。依据最高法院《关于适

用民事诉讼法的解释》第90条规定，

原告债权人对自己提出的揭开公司面

纱诉请所依据的事实应当提供证据加

以证明，除非债务人公司属于公司法第

二十三条第三款规定的、应由一人股东

自证清白、证明其个人财产独立于公司

财产的一人公司。又依据该司法解释第

108条第2款规定，对负有举证责任的

原告债权人提供的证据，法院经审查

并结合相关事实，确信待证事实的存

在具有高度可能性的，应认定该事实

存在。

当且仅当债权人所举证据的证明

力达到或者超过高度盖然性的法定证

明标准，法官方能确信实控人滥用控制

权的行为构成了公司法第二十三条规定

的滥用公司法人独立地位和股东有限

责任的行为、该行为严重损害了公司债

权人利益的损害事实以及损害事实与

控制权滥用行为之间的因果关系。

 结语

不少债权人苦于有实无名的实控

人滥用法人资格、掏空公司资产、悬空

债权的失信滥用行为久矣。但由于公司

法及其司法解释仅规定了股东滥用法

人资格的连带责任，而未同步规定实

控人滥用法人资格的连带责任，致使

实控人滥用法人资格的乱象近年以来

甚嚣尘上，大有愈演愈烈之势。魔高一

尺，道高一丈。在我国实践中已出现实

控人滥用公司人格的情况下，公司法及

其司法解释应与时俱进追究实控人滥

用公司人格的连带责任。将揭开公司

面纱规则拓展适用于实控人具有正当

性与合法性，既符合中国国情，也为其

他法域的揭开公司面纱规则的创新与

发展提供了可资借鉴的中国范式。    

治本之策是重典治乱，猛药除疴。

为消除同案不同判现象，建议明确规

定实控 人滥 用公司法人资格的连带

责任与举证责任分配规则。方案之一

是立足目的解释与扩张解释，直接将

实控人与股东相提并论，将公司法第

二十三条中的股东扩张解释为“股东

或实控人”。方案之二是立足文义解

释，不将实控人与股东相提并论，而在

司法解释中明确，实控人滥用公司法

人独立地位和股东有限责任，逃避债

务，严重损害公司债权人利益的，类推

适用（准用）公司法第二十三条规定的

股东的连带责任条款。

就其法律性质而言，司法解释仅

系面向法官用户的裁判规则，而非直

接约束市场主体的行为规则。但规制

实控人滥用控制权的揭开公司面纱规

则会倒逼实控人慎独自律，完善公司

合规治理，夯实资本信用，维护交易安

全。控制权会失灵，司法权不失灵。

全面覆盖实控人的揭开公司面纱规则

不是万能的，但没有该规则是万万不

能的。

（作者单位：中国人民大学）

①参见（2015）民二终字第117号。


