
案例名称:股权转让合同纠纷

专业领域、方向:其他

适用课程 :《商法与国际商法》

选用课程 :《商法与国际商法》

编写目的: 提高学生把公司法与合同法相结合分析复杂问题、解决复杂问题的能

力。

知识点: 公司的治理结构、有限责任公司股权转让规则、合同的效力、无效合同

关键词: 公司治理；股权转让；合同效力

中文摘要: 六名被告为了实现对房地产开发项目的最终控制，通过股权转让，以

间接控股的方式，实现了对项目公司 50%股权的控制，改变了各方设立项目公司、

共同投资的初衷。同时，在股权转让运作过程中，没有顾及项目公司另一股东即

原告的优先受让权。原告为了维护在项目公司中的权益，维护有限责任公司的人

合性和交易的稳定性，根据公司法、合同法相关规定，向人民法院提起请求确认

被告各方之间所签股权转让合同无效之诉。



股权转让合同纠纷

原告浙江复星商业发展有限公司（简称“复星公司”）与被告上海长烨投资

管理咨询有限公司（以下简称“长烨公司”）、被告浙江嘉和实业有限公司（以下

简称“嘉和公司”）、被告上海证大置业有限公司（以下简称“证大置业公司”）、被

告上海长昇投资管理咨询有限公司（以下简称“长昇公司”）、被告杭州绿城合升

投资有限公司（以下简称“绿城公司”）以及被告上海证大五道口房地产开发有限

公司（以下简称“证大五道口公司”）股权转让合同纠纷案。

基本事实：

一、外滩 8-1 地块

2010 年 8 月，被告证大置业公司作为唯一出资人，签署《上海证大外滩国

际金融服务中心置业有限公司章程》，于 2010 年 10 月 11 日设立项目公司，注册

资金人民币 70 亿元，该项目公司的 100%股权由被告证大置业公司持有。2010

年 2 月 1 日，被告证大置业公司通过公开竞买方式竞得外滩 8-1 地块，项目公司

负责签订土地出让合同并对外滩 8-1 地块进行开发，并相应取得 2010 年 12 月 1

日由上海市黄浦区房地产登记处颁发的《上海市房地产权证》（“沪房地黄字 2010

第 004498、004499 号”），载明房地座落“上海市黄浦区小东门街道 574 街坊 1/1

丘”，土地用途“商业、金融、文化、办公”，使用权面积 20,183.90 平方米、25,288

平方米，2011 年 1 月 17 日，项目公司取得《建设用地规划许可证》，2011 年 11

月 23 日，项目公司取得《建筑工程施工许可证》。

二、海之门公司的成立和各方之间的特别约定

项目公司取得外滩 8-1 地块土地使用权后，被告证大置业公司所属关联方与

原告所属关联方、被告绿城公司所属关联方、磐石投资达成了建立合资公司的合

意，旨在通过合资公司控股项目公司开发外滩 8-1 地块。海之门公司遂于 2010

年 4 月 26 日成立，注册资金人民币 10 亿元，股权结构为原告持有 50%，被告证

大五道口公司持有 35%，被告绿城公司持有 10%，磐石投资持有 5%。2011 年 10



月 28 日，被告证大置业公司与海之门公司签署《股权出售和购买协议》。约定被

告证大置业公司将项目公司 100%股权及附属于股权的一切权利以及被告证大置

业公司就股东借款享有的一切权利以对价人民币 95.70 亿元转让给海之门公司，

其中股权转让对价为人民币 70 亿元，股东借款转让对价为人民币 25.70 亿元。

转让完成后，海之门公司将持有项目公司 100%股权，从而间接享有外滩 8-1 地

块 100%权益。因 2010 年 10 月 8 日，被告证大五道口公司就其持有的海之门公

司 35%股权中的 10%股权与新华信托股份有限公司（以下简称“新华信托”）协议

设定股权投资集合资金信托计划，信托期限拟定 18 个月，募集信托资金人民币

9.58 亿元。至此，海之门公司股权结构为：原告持有海之门公司 50%股权；被告

绿城公司、被告证大五道口公司、磐石投资、新华信托分别持有海之门公司 10%、

25%、5%、10%股权，合计持有海之门公司 50%股权。2011 年 12 月 29 日，被告证

大五道口公司与磐石投资的唯一出资人上海磐石投资有限公司签署《股权转让协

议》，约定受让上海磐石投资有限公司持有的磐石投资 100%股权，现已交割登记

完毕。

2010 年 4 月 25 日，证大房地产公司分别与复地集团、被告绿城公司签署《合

作投资协议》，约定由证大房地产公司、复地集团、被告绿城公司、磐石投资四

方共同在上海投资设立合资公司，并对四方对合资公司的出资和股东贷款进行了

约定。其中第 11.2 条（证大房地产公司与复地集团签署版）、第 10.2 条（证大

房地产公司与被告绿城公司签署版）皆有如下约定：“除非本协议另有规定，未

经对方事先书面同意，任何一方均不得全部或部分转让其在本协议项下的任何权

利和义务。但是，任何一方均可指定其位于中国境内的下属公司行使和履行其在

本协议项下的权利、责任和义务”。

《海之门公司章程》第 6.2 条和 6.3 条有如下约定：“6.2 股东向股东以外

的人转让股权，应当经其他股东过半数同意。股东应就其股权转让事项书面通知

其他股东征求同意，其他股东自接到书面通知之日起满三十日未答复的，视为同

意转让。其他股东半数以上不同意转让的，不同意的股东应当购买该转让的股权；

不购买的，视为同意转让。6.3 经股东同意转让的股权，在同等条件下，其他股

东有优先购买权，但本章程另有规定的除外。两个以上股东主张行使优先购买权

的，应协商确定各自的购买比例；协商不成的，按照转让时各自的出资比例行使



优先购买权。股东将其在公司的全部或部分股权转让给其母公司、子公司的，不

适用 6.3 条规定的在同等条件下其他股东有优先购买权的规定”。

2010 年 10 月 7 日，原告与海之门公司、被告证大置业公司、被告绿城公司、

被告证大五道口公司、磐石投资、证大房地产公司共同签署了《合作协议》。《合

作协议》约定：鉴于合资公司的成立目的为开发建设由证大房地产公司推荐的位

于上海的房地产项目；各方确认并同意，由合资公司通过自被告证大置业公司处

受让项目公司 100%股权的方式受让持有本项目（以合资公司被登记成为持有项

目公司 100%股权的股东为准）；各方确认并同意，被告证大置业公司注册项目公

司所需的人民币 23.9 亿元货币资金由原告负责筹措；证大方面承诺，除非本协

议另有约定或合资公司各股东方一致同意，在合资公司受让成为持有项目公司

100%股权的股东之前，证大方面均不以任何形式处置其对合资公司或项目公司的

任何债权（包括以往债权及对项目公司的新增债权），包括但不限于全部或部分

转让、设定质押担保等权利负担。

三、六被告之间的交易

被告长烨公司于 2011年 12月设立，唯一投资人系上海长茂投资管理有限

公司；被告长昇公司于 2011年 9月设立，唯一投资人系上海长鼎投资管理有

限公司。

2011年 12月 22日，被告证大置业公司致函原告，同意原告可以在 2011

年 12月 28日之前决定以人民币 42.5亿元的总对价购买证大方股东合计持有

的海之门公司 50%的股权及股东借款；原告如同意购买，应当不迟于 2011年

12月 28日 17点 30分之前送达正式书面同意决定，且该等书面决定应当不得

附有任何额外条件；总对价付款进度应当至迟不晚于：2012年 1月 31日前完

成支付人民币 17亿元，2012年 2月 28日前完成支付人民币 12.75亿元，剩

余对价在 2012年 3月 31日之前完成支付；如原告适当发出同意购买的正式书

面决定，则被告证大置业公司进一步同意：被告证大置业公司将促使被告绿城公

司、被告证大五道口公司、磐石投资分别同意和配合按照本函规定出售其在海之

门公司持有的股权及股东借款，就原告关联方持有的证大房地产公司的约

2,431,815,000股股份，被告证大置业公司将促使证大房地产公司以成本价格



进行回购。

2011年 12月 26日，被告证大置业公司与证大房地产公司联合致函原告，

同意原告可以在 2011年 12月 27日 17：00之前决定以人民币 42.5亿元的

总对价购买证大方股东合计持有的海之门公司 50%的股权及股东借款，但不包

括证大房地产公司和被告证大置业公司及其关联方为海之门公司和项目公司前

期垫付费用人民币 2,079.71万元、被告证大置业公司及其关联方向项目公司直

接提供的人民币 2,600万元流动资金、被告证大五道口公司向新华信托所要支

付的信托收益；原告如决定购买，应当不迟于 2011年 12月 27日 17点 30

分之前送达正式书面同意决定，且该等书面决定应当不得附有任何额外条件；总

对价付款进度应当符合以下规定：2011年 12月 28日前完成支付人民币 16

亿元；2012年 1月 31日前完成总对价扣除以下两项后金额的支付；2012年

4月 26日之前支付人民币等值于新华信托发行信托计划的回购价款；等值于证

大房地产公司以成本价格向原告关联方收购持有的证大房地产公司的

2,431,815,000股股份的金额于相关方进一步约定的时间和方式支付；如原告

适当发出同意购买的正式书面决定，则被告证大置业公司和证大房地产公司进一

步同意：被告证大置业公司将促使被告绿城公司、被告证大五道口公司、磐石投

资分别同意和配合按照本函规定出售其在海之门公司持有的股权及股东借款，就

原告关联方持有的证大房地产公司的约 2,431,815,000股股份，被告证大置业

公司和证大房地产公司同意以成本价格每股价格港币0.33元向原告关联方进行

回购。

2011年 12月 29日，被告长烨公司与被告嘉和公司、被告证大置业公司

签署了《框架协议》，约定被告长烨公司受让被告证大置业公司、被告嘉和公司

分别持有的被告证大五道口公司、被告绿城公司 100%股权，转让价款分别为

人民币 701,430,000元、130,330,000元，合计人民币 831,760,000元；

受让被告证大置业公司、被告嘉和公司对海之门公司所提供的股东借款债权的转

让价款合计人民币 2,189,800,000元；代被告证大五道口公司向新华信托支付

信托受益权转让对价人民币 978,440,000元，上述交易价款共计人民币 40亿

元；被告绿城公司、被告证大五道口公司除上述股权及债权外，尚持有的其他资

产或权益，应当剥离至其关联公司名下；《框架协议》中关于签署《框架协议》



的目的具有如下描述：“转让方（嘉和公司、证大置业公司）一致同意，按本协

议约定方式向长烨公司转让其所持目标公司（证大五道口公司、绿城公司）100%

股权。长烨公司亦同意按照本协议约定方式，收购转让方所持的目标公司 100%

股权，从而实现间接持有海之门公司 50%股权以及项目公司 50%股权的收购

目的，长烨公司进行本次收购的基础是通过目标公司一次性间接持有海之门公司

和项目公司 50%的股权及益……”；《框架协议》中对被告绿城公司、被告证大五

道口公司持有的，除海之门公司股权外其它资产的处理及被告长烨公司受让被告

绿城公司、被告证大五道口公司 100%股权的先决条件，作出了如下约定:“绿

城公司已将剥离资产全部剥离完毕，除本协议另有约定外未对绿城公司造成任何

义务或负债；证大五道口公司以长烨公司满意方式将剥离资产剥离完毕，除本协

议另有约定外未对证大五道口公司造成任何义务或负债；证大置业公司的控股股

东证大房地产公司股东大会批准本协议项下交易”。

2012年 1月 9日，被告长烨公司与被告嘉和公司、被告证大置业公司签署

了《框架协议之补充协议》，对被告证大置业公司出让被告证大五道口公司

100%股权和债权的对价分配进行了调整，即股权转让价款为人民币

624,216,511元，债权转让价款为人民币 1,357,025,494元，并对受让被告

绿城公司、被告证大五道口公司 100%股权的主体作出了如下变更约定:“长烨

公司有权指定第三方适格主体分别自证大置业公司和嘉和公司处受让证大五道

口公司 100%股权和相关债权和绿城公司 100%股权和相关债权。本补充协议

签署之前长烨公司分别与证大置业公司和嘉和公司就证大五道口公司 100%股

权和相关债权、绿城公司 100%股权和相关债权已经签订的股权转让协议和债

权转让协议项下的长烨公司权利与义务，自本补充协议签署之日起一并概括转让

予长烨公司指定的第三方适格主体，证大置业公司与嘉和公司同意在本补充协议

签署之日与长烨公司指定的第三方适格主体重新签署相关股权和债权转让协议”。

2011年 12月 29日，SOHO中国有限公司与绿城中国控股有限公司通过

香港联合交易所分别发布《须予披露交易》。SOHO中国有限公司发布的《须予

披露交易》声明：“本公司（SOHO中国）全资附属公司长烨公司与卖方订立股

权及债权转让框架协议（《框架协议》），以收购证大五道口公司及绿城公司的全

部股权及该等股东贷款的所有权利及拥有权，对价人民币 40亿元。……于完成



后，长烨公司将透过证大五道口公司及绿城公司间接拥有海之门公司 50%股权，

另于完成项目公司转让协议后，海之门公司将成为项目公司的唯一股东，而项目

公司拥有外滩 8-1项目地块的土地使用权，而长烨公司将间接拥有项目公司及

外滩 8-1地块 50%权益”。绿城中国控股有限公司发布的《须予披露交易》与

SOHO中国有限公司发布的《须予披露交易》对以上事实所述吻合。

2011年 12月 29日，被告证大置业公司与被告长昇公司签署了《股权转

让协议》，约定由被告长昇公司受让被告证大置业公司持有的被告证大五道口公

司 100%股权，转让价款人民币 624,216,511元。2012年 1月 12日，被告

嘉和公司与被告长昇公司签署了《股权转让协议》，约定由被告长昇公司受让被

告嘉和公司持有的被告绿城公司 100%股权，转让价款人民币 1,500万元。

2012年 1月 12日，杭州市工商行政管理局核准将被告绿城公司的股东变更为

被告长昇公司。2012年 1月 17日，上海市工商行政管理局浦东分局核准被告

证大五道口公司的股东变更为被告长昇公司。

2012年 2月 28日，证大房地产公司发布《股东特别大会通告》，宣布于

2012年 3月 14日举行股东特别大会审议本案中的该等交易安排。

2011年 12月 29日，复星国际有限公司发布《公告》声明：“本公司认为

其于建议转让中拥有优先认购权，若该等权益无法得到保障，本公司（复星国际）

将采取一切合适之法律手段维护其权益”。2011年 12月 30日，原告委托上海

市锦天城律师事务所发出《律师函》，声明：贵方理解并确认成立海之门公司是

基于各方之间的信赖所作出的商业决策。以上交易的安排及日后的履行，已导致

被告证大五道口公司及被告绿城公司的股东及实际控制人发生了重大变化，导致

被告证大五道口公司及被告绿城公司在日后对海之门公司未来运行过程中做出

的商业决策发生变化，影响了有限责任公司股东之间的信赖，违反了各方在成立

海之门公司时的初衷，破坏了海之门公司作为有限责任公司的人合性，从而将导

致海之门公司拥有的上海外滩 8-1地块权益受到重大影响。根据中华人民共和

国法律及海之门公司章程，原告对其他股东转让海之门公司股权具有优先购买权，

贵方对以上交易的安排明显旨在规避法律的强制性规定（包括立法本意）及章程

约定，已经涉嫌违反法律规定及侵害原告及其关联公司的合法权益。综上所述，

原告及其关联公司将密切关注本律师函中所提事宜的进展，望贵方自行并敦促其



他关联方中止一切法律行为，否则原告及其关联公司将通过合适之法律途径，维

护其合法权益。特此函告！

海之门公司成立后有董事会成员 12名，原告委派 6名董事并担任董事长、

法定代表人，并对海之门公司处于实际控制。目前，被告绿城公司、被告证大五

道口公司已经提请召开董事会，要求更换董事、监事，但会议未能如期举行。原

告认为，上述交易属各被告恶意串通，规避法律强制性规定，已经实际损害了原

告在海之门公司的合法权益，故提起本案合同无效确认之诉。

原告认为，六被告之间关于股权收购的交易，明显旨在规避《公司法》72

条关于股东优先购买权的规定及《合资公司章程》第 6.2、6.3条的约定，企图

达到侵害原告合法权益的目的；违反了成立合资公司的目的和约定；属于恶意串

通，损害原告利益，故应为无效。
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“公司股权转让合同纠纷”案例说明书

一、本案例要解决的关键问题

一是结合公司法的有关规定，理解公司章程对公司股东的约束力；二是通过

案例分析，掌握有限责任公司股权转让的规则，体会有限责任公司股权转让与股

份有限公司股份转让规则的不同；三是根据合同法的基本原则和对无效合同的具

体规定，提高对合同效力的分析判断能力。

二、案例讨论的准备工作

本案例涉及主体多，法律关系复杂，在熟读案例材料的同时，借助线条、结

构图的方式，理清各主体之间的关系，为案例讨论做好准备。另外，查阅公司法、

合同法相应条款。

三、案例分析要点

本案涉及的各方诉讼主体以及合同参与主体，按照资产权益归属关系，分别

隶属于四个核心利益集团和同一实际控制人，其中原告和复地集团（港交所上市

公司，代码 02337）、复星国际有限公司（港交所上市公司，代码 00656）为

一方，被告长烨公司、被告长昇公司和 SOHO中国有限公司（港交所上市公司，

代码 00410）为一方，被告嘉和公司、被告绿城公司和绿城中国控股有限公司

（港交所上市公司，代码 03900）为一方，以及被告证大置业公司、被告证大

五道口公司和证大房地产公司（港交所上市公司，代码 00755）为一方。

本案原、被告间讼争的交易模式，属于资本市场的重大投资行为，交易文本

内容详实且交易目的清晰，因同时又隶属于在香港联合交易所挂牌的四家上市公

司，相关上市公司的公告内容亦能充分予以印证，因此，本案法律事实清楚，证

据确凿充分，各方当事人亦均不存在争议，故本院予以确认。本案争议的焦点在

于依据现行的法律，对六被告之间的交易行为之法律效力如何进行评判，是否如

原告所诉，应依法确认系争协议为无效。
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纵观本案被告间交易行为的目的，旨在控制海之门公司 50%的权益。交易

前，海之门公司的原有股权结构实际由三方核心利益集团构成，即原告所属方持

有50%，被告绿城公司所属方持有10%，被告证大五道口公司所属方持有40%，

原告处于相对控股地位，海之门公司内部的人合性、股权结构的合理性、股东之

间的信赖关系相对稳定，经营管理相对正常。交易发生后，仅从形式上研判，被

告嘉和公司、被告证大置业公司、被告长昇公司作为股权交易的主体，与海之门

公司并无直接关联，原告与上述交易主体亦不具有同一阶梯的关联关系。但是，

从交易行为的实质上判断，上述交易行为结果具有一致性，且最终结果直接损害

了原告的利益，即原告对于海之门公司的相对控股权益受到了实质性地影响和损

害，海之门公司股东之间最初设立的人合性和内部信赖关系遭到了根本性地颠覆。

有限公司的稳定性决定了公司的发展，也决定了公司股东权益和社会公众利

益的实现。为了确保有限公司的人合性和封闭性，《中华人民共和国公司法》第

七十二条第二款、第三款明确规定：“股东向股东以外的人转让股权，应当经其

他股东过半数同意。股东应就其股权转让事项书面通知其他股东征求同意，其他

股东自接到书面通知之日起满三十日未答复的，视为同意转让。其他股东半数以

上不同意转让的，不同意的股东应当购买该转让的股权；不购买的，视为同意转

让。经股东同意转让的股权，在同等条件下，其他股东有优先购买权。两个以上

股东主张行使优先购买权的，应协商确定各自的购买比例；协商不成的，按照转

让时各自的出资比例行使优先购买权”。换言之，股东优先购买权具有法定性、

专属性、是一种附条件的形成权和期待权。六被告对于上述法律规定应当是明知

的，本案中，被告绿城公司、被告证大五道口公司共同出让其合计持有的海之门

公司 50%股权的意思表示是清晰完整的，并由被告证大置业公司代表被告绿城

公司、被告证大五道口公司作为联合方发函询问原告是否决定购买之一节事实，

亦充分证明了被告绿城公司、被告证大五道口公司明知法律赋予股东优先购买权

的履行条件和法律地位。但嗣后，被告绿城公司和被告证大五道口公司并未据此

继续执行相关股东优先购买的法定程序，而是有悖于海之门公司的章程、合作协

议等有关股权转让和股东优先购买的特别约定，完全规避了法律赋予原告享有股

东优先购买权的设定要件，通过实施间接出让的交易模式，达到了与直接出让相

同的交易目的。据此，本院认为，被告绿城公司和被告证大五道口公司实施上述
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交易行为具有主观恶意，应当承担主要的过错责任。上述交易模式的最终结果，

虽然形式上没有直接损害原告对于海之门公司目前维系的 50%权益，但是经过

交易后，海之门公司另 50%的权益已经归于被告长烨公司、被告长昇公司所属

的同一利益方，客观上确实剥夺了原告对于海之门公司另 50%股权的优先购买

权。目前双方对于海之门公司的董事会成员改组事宜已经发生争议，各持 50%

的股权结构的不利因素已经初见端倪，海之门公司未来的经营管理和内部自治的

僵局情形也在所难免。显然，上述交易后果的发生，不利于海之门公司以及项目

公司的实际经营和运作，也难以保障外滩 8-1地块项目的正常开发。

《中华人民共和国合同法》第五十二条规定：“有下列情形之一的，合同无

效：……（三）以合法形式掩盖非法目的”。依据上述法律规定并结合本案基本

法律事实，本院认为，被告绿城公司、被告证大五道口公司系海之门公司的直接

股东，被告嘉和公司、被告证大置业公司又系被告绿城公司、被告证大五道口公

司的唯一出资人，被告嘉和公司、被告证大置业公司与被告长昇公司之间实际实

施的关于被告嘉和公司、被告证大置业公司持有的被告绿城公司、被告证大五道

口公司股权的转让行为，旨在实现一个直接的、共同的商业目的，即由被告长烨

公司、被告长昇公司所归属的同一利益方，通过上述股权收购的模式，完成了对

被告绿城公司、被告证大五道口公司的间接控股，从而实现对海之门公司享有

50%的权益，最终实现对项目公司享有 50%的权益。综上所述，被告之间关于

股权交易的实质，属于明显规避了《中华人民共和国公司法》第 72条之规定，

符合《中华人民共和国合同法》第五十二条第（三）项规定之无效情形，应当依

法确认为无效，相应的《框架协议》及《框架协议之补充协议》中关于被告嘉和

公司、被告证大置业公司向被告长烨公司转让被告绿城公司、被告证大五道口公

司 100%股权的约定为无效，被告嘉和公司与被告长昇公司、被告证大置业公

司与被告长昇公司签署的《股权转让协议》亦为无效。同时，基于《中华人民共

和国合同法》第五十八条之规定：“合同无效或者被撤消后，因该合同取得的财

产，应当予以返还……”上述交易行为亦应当予以恢复原状。被告之间因无效而

产生的财产返还事宜，可自行协商解决。据此，原告的诉讼请求，具有事实和法

律依据，应当依法予以支持。

四、教学组织方式
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（一）问题清单及提问顺序：

1.用方框、箭头图画出案例中各方当事人及其关系；

2.列出案例中发生的股权转让合同；

3.分析每份股权转让合同的目的；

4.分析股权转让程序是否符合公司法规定的有限责任公司股权转让规则；

5.分析被告之间股权转让是否侵害原告的合法权益；

6.你认为被告之间的股权转让合同是否有效？为什么？

（二）课时分配

本案例建议占用 2~3课时。

（三）讨论方式

建议先分组讨论，然后各组选派一名代表宣布本组讨论结果和不同意见，最

后由老师点评总结，纠正错误。

（四）课堂讨论总结


	56西北师范大学－魏彦珩－股权转让合同纠纷－案例封面（1）.pdf
	57西北师范大学－魏彦珩－股权转让合同纠纷－案例正文（6-12）.pdf
	58西北师范大学－魏彦珩－股权转让合同纠纷－案例说明书（2-5）.pdf

