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现代社会财产关系日益复杂，特别是在股权投

资领域，因规避法律或者不愿意公开身份经济状况

等原因，基于股权代持而产生的“隐名股东”与“名义

股东”相分离已成为一种较为常见的法律现象。当

金钱债权的权利人依据生效法律文书行使执行请求

权申请执行，执行债务人无可供执行的金钱而需要

执行其他财产时，执行以实现债权为中心以及执行

效率为价值追求，决定了在确定作为执行标的的财

产归属时，往往遵循“形式化”原则，根据财产登记等

权利外观判断执行债务人是否系被执行财产的权利

人。如果执行债权人申请执行登记在执行债务人名

下的股权时，一旦公司股权工商登记信息与股权实

际归属不一致，隐名股东提起案外人异议之诉在所

难免。2019年 11月 29日，《最高人民法院关于审理

执行异议之诉案件适用法律问题的解释(一)》(向社

会公开征求意见稿)第 13条关于隐名权利人提起的

执行异议之诉的处理，①给出“不予支持”和“应予支

持”两种截然不同的建议方案。因此，有必要在检视

审理隐名股东提起案外人异议之诉裁判思维的基础

上，立足民事诉讼基本原理探寻案外人异议之诉的

应有制度逻辑。

一、隐名股东案外人异议之诉的裁判路径透视

《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)》(以下简称《公司法解释三》)
第24条虽然有条件地肯定了股权代持协议的法律效

力，但并未认可隐名股东，即实际出资人的股东地

位，而是赋予了实际出资人以其实际履行出资义务

为由向名义股东主张权利的请求权。质言之，隐名

股东是公司中不具备股东资格的形式要件的实际出

资人，正因为如此，司法实践中，出现大量隐名股东

提起的案外人异议之诉，有必要对法院处理此类案

件的裁判思维进行分析。

审判实践中在处理隐名股东提起的案外人异议

之诉时，基于对隐名股东、名义股东以及执行债权人

的利益衡量的不同，形成了“不予支持”和“应予支

持”两种迥异的裁判结果。

其一，关于“不予支持”的理由。在“不予支持”

隐名股东排除执行诉讼请求的裁判中，其理由主要

包括但不限于以下几点：(1)基于利益衡量和善意第

三人对权利外观存在信赖利益，有裁判认为，《中华

隐名股东案外人异议之诉的裁判思维
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人民共和国公司法》(以下简称《公司法》)第32条第3
款规定中的“第三人”和《中华人民共和国民法典》第

65条规定中的“善意相对人”并不限于与名义股东进

行股权交易的相对人，执行债权人基于对登记的信

赖同样存在应保护的信赖利益；(2)基于股权代持合

同的相对性不能对抗第三人，有裁判认为，股权代持

关系作为一种以实际出资人和名义股东之间通过股

权代持协议而形成的债权债务关系，基于合同相对

性原则，代持协议仅在实际出资人和名义股东之间

发生债权请求权的效力，而不应当约束合同当事人

以外的第三人；(3)基于隐名股东享有的权利在本质

上是一种债权请求权，有裁判认为，在履行程序成为

股东之前，隐名股东享有的权利在本质上是一种债

权请求权，在执行活动中，并不优先于执行债权人的

债权；(4)基于维护交易安全、金融秩序的价值导向，

有裁判认为，代持关系不仅对正常金融监管中识别

持股超限额的股东造成困扰，而且增加金融风险；

(5)基于对法律价值的追求及维护司法政策的考量，

有裁判认为，股权代持关系作为一种以规避法律规

定为目的的非正常持股关系，如果受到司法保护将

造成对公司登记制度的冲击以及对社会诚信体系的

形成产生不良影响。

其二，关于“应予支持”的理由。在“应予支持”

隐名股东排除执行诉讼请求的裁判中，其理由主要

包括但不限以下几点：(1)基于非交易场合不适用商

事外观主义，有裁判认为，执行债权人申请执行的是

其与执行债务人之间因合伙关系而形成的债权，并

没有与执行债务人就登记在其名下的股权从事民事

交易，与执行债务人的股东身份无涉，没有需要维护

的交易安全，亦无可以保护的信赖利益；(2)基于执

行债权人并非善意第三人，有裁判认为，执行债权

人无交易安全保护之价值，不能适用商事外观主义

寻求保护；(3)基于隐名股东的权利取得在先，有裁

判认为，从权利形成时间上来看，隐名股东实际出

资、取得案涉股权、经其他股东同意担任公司总经

理等事实均发生在据以查封案涉股权的调解书形

成之前；从权利性质上来看，隐名股东系基于返还

请求权执行提出异议，执行债权人的权利主张并不

能当然优先。

从上述的不同观点可以看出，就对隐名股东提

起的案外人异议之诉的不同裁判而言，持“不予支

持”的理由主要侧重于认为执行债权人根据商事外

观主义存在应保护的信赖利益、股权代持协议的相

对性不得对抗第三人、隐名股东的权利系债权请求

权以及维护交易安全和登记制度的公信力的价值导

向；而持“应予支持”的理由则主要侧重于认为执行

债权人基于非交易场合不适用商事外观主义且不存

在信赖利益、非善意第三人、隐名股东系基于返还请

求权、无需要保护的商事交易安全的价值导向。不

难看出，两种相左的裁判思路实际上涉及对商事外

观主义的适用、善意第三人的信赖利益、隐名股东权

利性质的不同理解，其本质是事物的“一体两面”的

问题。如果依此裁判思维进行推论，不仅会陷入“应

予支持”的裁判结论无法被证实，而“不予支持”的裁

判结论也无法被“证伪”的逻辑悖论，而且是否还意

味着，只要对某一制度或者某一问题因缺少理论共

识而呈现两种对立的理解，诸如相对于隐名股东的

执行债权人是否系善意第三人的不同理解，就会出

现两种完全相左的裁判。如此，无论作出“不予支

持”，抑或“应予支持”隐名股东排除执行登记在执行

债务人名下股权的诉讼请求的裁判，其裁判理由的

论证逻辑和裁判结果的合理性均令人质疑。

二、隐名股东案外人异议之诉裁判中的价值判断

法院对隐名股东提起的案外人异议之诉作出裁

判时，不仅在裁判说理部分进行“说法”，即基于法教

义学对股权代持协议的效力、隐名股东的权利、登记

制度的功能等展开分析，还进行“说理”，即在裁判理

由中给出抽象层面的价值判断。就司法裁判中价值

判断的运用而言，主要体现在两个方面：

一是在解释法律规定时运用价值判断。审判机

关在处理隐名股东提起的案外人异议之诉时，不可

避免地会涉及对《公司法》第32条第3款关于公司股

东信息登记以及变更登记效力②的解释，即执行债权

人是否系该条所保护的“第三人”，更准确地说，是否

系“善意第三人”，这就涉及从价值判断层面对商事

外观主义适用范围的界定。例如，在某案外人执行

异议之诉案中，法院作出不予支持隐名股东诉讼请

求的裁判，其裁判理由认为，虽然一般而言，作为保
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护商事交易安全的例外规则，商事外观主义一般适

用于以合理信赖权利外观或意思表示外观为基础的

交易行为，但这并不意味着对交易之外领域适用的

绝对排除。尤其是在涉及强制执行程序中对名义权

利人所代持的股权进行强制执行时，就更应当注意

到执行债权人对于执行标的的信赖利益，并着眼于

整个商事交易的安全与效率予以考量。一方面，执

行债权人与执行债务人发生交易行为时，本身也存

在信赖利益的保护问题。另一方面，即使执行债权

形成于股权登记信息公示之前，债权人不是基于股

权登记信息与债务人进行交易，在执行阶段，仍存在

债权人的信赖利益保护问题。因此，在案涉股权的

实际出资人与公示的名义股东不符的情况下，不应

将善意第三人的保护范围仅限于就特定标的从事交

易的第三人，将其扩张到名义股东的执行债权人，具

有正当性与合理性。再如，在另外一起案外人执行

异议之诉案中，法院在作出应予支持隐名股东诉讼

请求的裁判理由中，则作出了另外一种不同的价值

阐释，在复杂的商事关系中，不仅涉及商事关系主体

之间的利益衡量，还可能涉及商事关系主体与外部

第三人之间的利益衡量。当司法裁判涉及对特定场

合下实际权利人与外部第三人之间利益的权衡时，

作为商法的基本原则之一，商事外观主义原则实际

上是一项处理利益冲突时可遵循的法律选择适用准

则，其目的在于降低成本，维护交易安全。根据《公

司法解释三》第27条的规定，应当对股权善意取得制

度的适用主体给予相应的限制，即只有与名义股东

存在股权交易的第三人方可适用股权善意取得制

度。据此，商事外观主义原则的适用范围不包括非

交易第三人。

二是在衡量案涉相对主体之间相互冲突的利益

时运用价值判断。审判机关在对隐名股东提起的案

外人异议之诉进行裁判时，往往涉及对执行债权人

与隐名股东利益保护冲突的价值导向选择，甚至因

价值导向的不同取舍而产生不同的司法裁判。例

如，在某案外人执行异议之诉案中，法院基于价值判

断作出不予支持隐名股东诉讼请求的裁判时，其认

为，从名义股东的债权人和实际出资人的权责与利

益分配上衡量，国家设立公司登记制度的原因在于

将公司的必要信息通过登记的方式公之于众，有利

于保护交易安全、降低交易成本。如果以追求设置

公司登记法律制度的价值以及维护社会诚信体系的

司法政策为导向，不难发现，代持关系实际是一种实

际出资人与名义股东通过股权代持协议建立的非正

常的持股关系。如果侧重承认和保护实际出资人的

权利从而阻却执行，客观上会产生鼓励通过代持股

权方式逃避监管、逃避债务的法律效果。因此，认定

实际出资人的权利不能排除强制执行，有利于实现

民商事领域法律对交易安全、商事秩序与效率等价

值的追求。再如，在另外一起案外人执行异议之诉

案中，法院基于价值判断作出支持隐名股东诉讼请

求的裁判，其理由则呈现一种对《公司法》第32条第

3款的立法目的作出不同解释的思路，即对基于股权

登记信赖而与名义股东进行股权交易的相对方，司

法应给予保护。此时，实际上在衡量股权交易相对

方与隐名股东的利益冲突时，以维护交易安全和相

对人信赖利益为目的而牺牲了真正股东的利益。如

果将该条款所保护的“相对人”扩张至任意人，必然

会形成财产权保护中的冲突现象，即一方面基于《公

司法解释三》肯定股权代持协议效力而确认登记股

东以外的隐名股东享有对特定股份的财产权利，另

一方面又将登记于名义股东的股份作为执行财产予

以执行，显然不符合常理，因此，基于对隐名股东的

财产权保护，应支持其排除对登记于名义股东名下

股权的强制执行。

就上述裁判说理思路而言，无论是基于解释法

律，抑或是衡量处于相对方的隐名股东与执行债权

人之间利益保护的冲突，由于价值判断具有“抽象

性”与“主观性”，难免会因对价值判断的不同选择而

产生结果相左的裁判。在明确法院司法权有限性的

基础上，以民事诉讼个案司法为视角进行审视，法院

的司法功能可以包括其内在制度功能与外在社会功

能。其中，内在制度功能主要体现在维护法的安定

性、救济权利和监督公权方面；而司法的外在社会功

能则侧重于强调在社会治理体系和国家管理过程

中，审判机关通过民事诉讼个案司法实现续造法律、

形成公共政策以及维护社会民众对司法公平正义的

追求，往往具有主观性，且关涉价值判断。③
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制定法传统的国家，绝大多数案件都有可适用

的法律规则，法官也有法定义务援引这些法律规则

作为裁判依据。法官在援引法律规则的同时，也完

全可以运用核心价值观进行裁判说理。裁判理由是

法官为了提高裁判结论的正当性和可接受性而在说

理中运用的其他规范性资料。④正因为如此，司法裁

判始终是一个价值导向的过程，甚至可以说，这一过

程“几乎完全是在与价值判断打交道”。⑤但这并不

意味着审判机关在个案司法裁判过程中的价值判断

是完全自由而不受限制的，也即审判机关的裁判标

准必须是一种客观的标准。因此，作为以实施法律

为核心要义的制定法国家的个案司法裁判过程中，

法教义学与价值判断通常是相互关联，互相作用

的。一般的法律适用过程也离不开价值判断，正如

在前文两种对隐名股东提起案外人异议之诉的不同

裁判思维中，对案涉《公司法》相关规定的理解中包

含着直接的价值判断因素。尽管如此，为了防止在

个案裁判中无限度地运用抽象性和主观性价值判断

的裁判思维覆盖制度本身的应有逻辑，有必要在区

分法教义学与价值判断的基础上，形成从价值判断

到裁判作出应当遵循的基本规则。对此，拉茨指出：

从价值判断到判决结论，需经过两层推理。第一层

推理是通过立法或司法活动(考虑到判例法或权威

判决之影响力)将价值判断转化为法律规范，并通过

法教义学将这些规范整合为完整一致的体系；第二

层次再通过法教义学将这些规范具体适用到案件审

理中。⑥为了维护法律的确定性及司法的统一，不宜

如前文裁判隐名股东提起的案外人异议之诉那样直

接将超出法教义学范围的价值判断运用于裁判的作

出，而应当回归案外人异议之诉的应有制度逻辑以

及民事诉讼法规范，通过法律制度与法律规定的“连

结点”将价值判断融入法教义学方法，进而形成对个

案的裁判。

三、隐名股东案外人异议之诉裁判思维的回归

通过前文对处理隐名股东提起案外人异议之诉

的裁判路径和价值判断的梳理与分析，不难看出，无

论是作出“不予支持”隐名股东诉讼请求的裁判，抑

或是作出“应予支持”隐名股东诉讼请求的裁判，裁

判思维的立足点均侧重于对隐名股东提起的案外人

异议之诉中的相对双方，即利益冲突中执行债权人

的执行请求权与隐名股东的异议权，何者应获得司

法保护和救济的阐释与分析方面。这种裁判思维就

其面向而言，既涉及结合我国《公司法》及司法解释

的相关规定对股权代持协议的效力、股权代持的权

利风险、商事登记制度公信力以及善意第三人对权

利外观的信赖利益本身理解的具体分析，也涉及结

合《公司法》第32条第3款的具体规定理解善意第三

人信赖利益时对商事外观主义适用范围的价值判

断，还涉及在衡量执行债权人与隐名股东之间相互

冲突利益时的商事交易安全与秩序维护的宏观价值

和社会政策的选择。尤其是受到具有“抽象性”和

“主观性”的宏观价值和社会政策的选择的影响，审

判实践中不仅可能会基于选择保护的对象不同而形

成裁判结果各异的结果，更重要的是以形式面向的

合理覆盖形成了实质上对法教义学视角下案外人异

议之诉本身应有制度逻辑的背离。

法教义学方法产生于不同于判例法传统的大陆

法系国家。在奉行经验主义的判例法传统的国家，

法本身不是一个逻辑明确或条理井然的整体，而是

一种实用的艺术。判例法的本质和生命力在于它的

经验主义抑或实践理性。因此，遵循判例法传统国

家的司法非常重视裁判者解决个案的理性，裁判者

可以运用其价值判断作出个案裁判。而奉行建构理

性的制定法国家则与之不同，大陆法系制定法传统

是罗马法传统与近代理性传统相结合的产物，在制

定法传统的产生与发展过程中，遵循的是一种从抽

象到具体、从理论到实践的思维路径。个案裁判过

程体现的是一种演绎推理。因为制定法具备逻辑性

形式理性的特征。法律思维的理性建立在超越具体

问题的合理性之上，形式上达到那么一种程度，法律

制度的内在因素是决定性尺度；其逻辑性也达到那

么一种程度，法律具体规范和原则被有意识地建造

在法学思维的特殊模式里，那种思维属于极高的逻

辑系统性，因而只有从预先设定的法律规范或原则

的特定逻辑演绎程序里，才能得出对具体问题的判

断。因此，单一的法律渊源衍生而出的预先设定的

法律规范，才是法院判决的依据。⑦由此决定了奉行

制定法传统国家的司法更加重视裁判者解决个案中
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的法律适用，且司法的主要功能在于法律的统一适

用，这就决定了裁判者不应直接运用价值判断作出

裁判，只能直接依据现行法律规范或者通过将价值

判断蕴含于法律规范的理解，进而适用法律规范作

出裁判。有鉴于此，法教义学作为一种针对现行法

的理论，可以为个案裁判中法律的统一适用提供一

种方法论上的支撑。

就研究对象而言，法教义学针对的是现行法律

规范。法教义学可以用来描述一种——以形成某些

内容确定的概念、对原则作进一步的填补以及指明

个别或多数规范与这些基本概念及原则的关系为主

要任务的——活动。透过这种活动发现的语句，其

之所以为教条，因为它们也有法律所拥有的——在

特定实证法之教义学范围内——不复可质疑的权威

性。教义学一语意味着：认识程序必须受到——于

范围内不可再质疑的——法律规定的拘束。⑧对于

法院解决民事纠纷作出司法裁判而言，法教义学具

有约束法院适用法律方面自由的功能，一方面，当现

行法律规范中存在作出裁判所应遵循的具体规范

时，即使该具体规范在适用于个案裁判时需要进行

法律解释，甚至在解释的过程中涉及价值判断，法教

义学也要求法院按照法解释方法的运用规则进行解

释，且价值判断仅是辅助对法律规范的解释行为，而

非赋予法院以价值判断抑或利益衡量取代现行法律

规范的适用作出裁判。另一方面，即使在制定法存

在法律漏洞需要司法填补的特殊情况下，法教义学

依然要求法院在遵循法律基本原则或者基本原理的

基础上填补法律的漏洞，而非如前述对隐名股东提

起案外人异议之诉的裁判那样，直接依据价值判断

抑或对执行债权人与隐名股东之间利益衡量作出裁

判。为此，法教义学有两个目的，即效率与正义，前

者是从法律现象中提炼出抽象概念可以使法律素材

简洁、明了，便于适用，后者是指通过教义学讨论形

成具有普遍适用性的概念与原则，便于实现同案同

判的形式正义。⑨正因为法教义学的体系性能够为

制定法国家司法中的法律统一适用提供方法论上的

独特支撑，因此，有必要回归法教义学框架下民事诉

讼法规范的隐名股东提起的案外人异议之诉制度本

身，去探索法院的裁判思维。

回归法教义学框架分析个案，离不开对个案中

适用法教义学活动的理解。法教义学是一个多维度

的科学，包括以下三种活动：(1)对现行有效法律的描

述；(2)对这种法律之概念的体系的研究；(3)提出解决

疑难的法律案件的建议。与之相适应，法教义学就

可以分为以下三个维度：(1)描述——经验的维度；

(2)逻辑——分析的维度；(3)规范——实践的维度。⑩

在这三个维度中，也许逻辑——分析的维度是最重

要的，因为法教义学的主要使命就在于为法的适用

提供某种法律规则，因此，需要对法律概念的分析，

而且也包括对各种不同规范和原则之逻辑关系的考

察。实际上，法教义学不仅提供法律规则，而且关注

法律规则在司法活动中的实际运用，从而为司法裁

判的正当性提供某种逻辑保障。􀃊􀁉􀁓因此，回归法教义

学框架重新审视隐名股东提起的案外人异议之诉，

不难看出，虽然隐名股东提起案外人异议之诉缘起

于其与执行债权人就登记在执行债务人名下的股权

能否执行而产生的争议，但针对隐名股东提出的诉

讼请求是否予以支持作出裁判的重点，并不是对处

于权利冲突之中的执行债权人与隐名股东何者应获

得司法保护的判断问题，而应当是隐名股东提起案

外人异议之诉所依据的实体权利能否排除执行债权

人对登记在执行债务人名下股权的执行请求权的判

断问题。

四、隐名股东案外人异议之诉的裁判思维重塑

(一)裁判基础：股权代持关系中的财产权归属而

非登记股权归属

欲在法教义学框架下形成法院对隐名股东提起

案外人异议之诉的裁判思维，应立足于《中华人民共

和国民事诉讼法》(以下简称《民事诉讼法》)及司法解

释的相关规定揭示案外人异议之诉的应有制度逻

辑。《民事诉讼法》第238条对案外人异议之诉作出了

概括性规定，即案外人对执行标的的异议因理由不

成立被法院裁定驳回后，与原判决、裁定无关的，可

以自裁定送达之日起十五日内向人民法院提起诉

讼。《最高人民法院关于适用〈中华人民共和国民事

诉讼法〉的解释》(以下简称《民诉法解释》)进一步对

案外人异议之诉的提起条件、当事人以及法院的处

理方案作出了规定。其中，该司法解释第303条第1
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款规定了案外人提起异议之诉的条件，即“案外人提

起执行异议之诉，除符合民事诉讼法第一百二十二

条规定外，还应当具备下列条件：(一)案外人的执行

异议申请已经被人民法院裁定驳回；(二)有明确的排

除对执行标的执行的诉讼请求，且诉讼请求与原判

决、裁定无关；(三)自执行异议裁定送达之日起十五

日内提起”。第305条规定了当事人，即“案外人提起

执行异议之诉的，以申请执行人为被告。被执行人

反对案外人异议的，被执行人为共同被告；被执行人

不反对案外人异议的，可以列被执行人为第三人”。

第 310条第 1款规定了处理方案，即“对案外人提起

的执行异议之诉，人民法院经审理，按照下列情形分

别处理：(一)案外人就执行标的享有足以排除强制执

行的民事权益的，判决不得执行该执行标的；(二)案
外人就执行标的不享有足以排除强制执行的民事权

益的，判决驳回诉讼请求”。体系化地审视上述法律

及司法解释的规定，可以看出，基于案外人提出明确

的排除对执行标的执行的诉讼请求，案外人异议之

诉中形成了两个主要的法律关系：一个是案外人与

执行债权人之间的争讼法律关系，另一个是案外人、

执行债权人与法院之间的审判法律关系。由此可

见，法院审理与裁判案外人异议之诉，实际上是法院

居中对案外人与执行债权人之间就执行标的能否执

行发生的纠纷进行裁判，因此，法院是否作出有利于

案外人的判决，其核心在于案外人对执行标的主张权

利所依据的事实是否存在，正因为如此，根据《民诉法

解释》第309条的规定，在案外人异议之诉的审理中，

基于证明责任分配的一般原则，案外人为了获得有利

于自己的胜诉判决，应当就其主张的对执行标的享有

足以排除强制执行的民事权益承担证明责任。􀃊􀁉􀁔

作为对债务人个人领域的重大干涉，强制执行

必须坚守类型化、形式化的要件。强制执行可能干

涉第三人的权利领域；这里只需记住一点，执行员只

扣押由债务人占有的物，而不管该物的所有权关

系。第三人通过提起第三人异议之诉来对抗债权人

对自己领域的不正当干涉，并由此来解救其权利。

第三人试图以此达到的目的是，对他的物或权利的

强制执行被宣告为不合法。􀃊􀁉􀁕可见，案外人异议之诉

旨在防御对第三人财产的执行措施，该财产不受债

权人的执行攫取，因为第三人的财产并非债务之责

任财产。􀃊􀁉􀁖基于此，案外人异议之诉的应有制度逻辑

为：以案外人针对执行债权人提出明确的排除对执

行标的执行的诉讼请求为逻辑起点，以审判机关对

案外人提出的诉讼请求作出裁判为逻辑终点，而逻

辑结构中的关键问题在于案外人就执行标的是否享

有足以排除执行债权人的执行请求权的民事权益。

因此，依循上述制度逻辑，就隐名股东提起的案外人

异议之诉进行审理时，裁判的基础应当是登记在执

行债务人名下股权所涉及的实体权利的归属，而非

登记股权的归属。也就是说，如果登记在执行债务

人名下的股权的实际权利人系提起案外人异议之诉

的隐名股东，就意味着该股权虽然登记在执行债务

人名下，但并非执行债务人可供执行的责任财产，根

据民事强制执行应遵循的正当性基本原则，就不应

当对不属于执行债务人责任财产的股权采取执行措

施，否则就侵害了隐名股东的财产权益。

股权代持相关法律问题，横跨合同法和公司法

两大法域，涉及名义股东、隐名股东、公司及公司债

权人多方利益，从而主要形成了三重法律关系：一是

隐名股东与名义股东之间的法律关系；二是隐名股

东与公司其他股东及公司之间的法律关系；三是隐

名股东、名义股东与公司外部债权人之间的法律关

系。􀃊􀁉􀁗正因为股权代持所产生的法律关系的复杂化

和利益关系的多样化，才导致了在处理隐名股东提

起的案外人异议之诉时，往往将作为“组织法”的公

司法基于公司治理所需要关注的商事外观主义、隐

名股东与公司其他股东以及公司，甚至与公司外部

债权人之间的多元利益均纳入了裁判考量的因素，

反而忽视了隐名股东提起的案外人异议之诉的本质

是案外人异议之诉，因此，裁判隐名股东提起的案外

人异议之诉的核心问题，即登记在执行债务人名下

的股权是否系执行债务人可供执行的财产。回归隐

名股东提起的案外人异议之诉的应有制度逻辑，重

新审视股权代持所涉及的不同法律关系可知，只有

隐名股东与名义股东之间的法律关系才会影响到法

院对隐名股东提起的案外人异议之诉的裁判，而该

法律关系实际上属于作为交易法的合同法调整的范

畴，并不受作为组织法的公司法的规制，因为隐名股
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东与名义股东之间的实体权利义务关系是双方在平

等自愿协商的基础上通过股权代持协议进行安排

的。对此，从《公司法解释三》第24条第1款􀃊􀁉􀁘以及第

2款的规定也可以得到印证。

股权代持是股权投资领域的一种特殊法律关

系，隐名股东和名义股东通过股权代持协议的安排

往往在一定程度上都具有股东的特点。隐名股东通

常具备股东的实质要件，即实际履行股东的出资义

务，参与公司的经营管理活动并行使股东的表决权、

利润分配权、知情权等；而名义股东通常具备股东的

形式要件，即记载于公司章程、股东名册以及工商登

记资料中。股权作为公司法创设的组织法上的财产

权，其取得应满足记载于股东名册、工商登记等形式

要件。通常情况下，股权与其财产权的主体应当“同

一”，但在《公司法解释三》认可股权代持协议的法律

效力后，基于股权代持关系可能在隐名股东与名义

股东之间形成了隐名股东的财产权和名义股东的登

记股权“相分离”的现象，即名义股东有名而无实，而

隐名股东虽无商事外观之名，却拥有对公司的实际

经营管理权以及分配利润的权利。从股权的性质

看，股权的主要属性为财产属性，体现为股东对公司

的投资回报或转让对价，而人身权或管理性权利的

最终目的是保障股东财产权的实现。􀃊􀁉􀁙因此，法院在

处理隐名股东提起的案外人异议之诉时，作出裁判

的基础应当是股权代持关系中的财产权归属而非登

记股权的归属。

(二)股权代持关系中财产权归属的审查程序设计

基于股权代持而形成的隐名股东与名义股东

“相分离”的股权投资实践中，隐名股东主要呈现“投

资型”隐名股东和“行权型”隐名股东的不同样态。

所谓“投资型”隐名股东，是指隐名股东仅负责出资，

并不实际行使股东权利，其将资本投入目标公司，通

过公司运营获取收益。此种隐名股东的身份通常不

为公司及其他股东知晓，名义股东实际参与公司的

经营管理，公司也向名义股东发放红利，􀃊􀁉􀁚隐名股东

的投资权益实际上是通过与名义股东的股权代持协

议约定，由名义股东支付约定利益获得实现的。此

种情形之下，股权的财产权实际上归属于名义股东，

该股权系执行债务人可供执行的责任财产，因此，隐

名股东提出的排除对执行标的强制执行的诉讼请求

不应获得支持。而所谓“行权型”隐名股东则与此不

同，该隐名股东是指出资人以隐名方式投资，虽未记

载于股东名册或者工商登记簿，但实际行使了股东

权利，且公司及其他股东知晓或者默认其为行使股

东权利的实际出资人。此种情形下，就《公司法解释

三》关于股权代持关系的制度安排而言，股权的财产

权实际上归属于隐名股东，该股权虽然登记于执行

债务人名下，但并不是执行债务人可供执行的责任

财产，如果法院根据执行债权人的执行请求权强制

执行登记在执行债务人名下的股权，则不仅会损害

隐名股东的财产权，而且还会形成强制执行与《公司

法解释三》关于股权代持制度安排之间的冲突。

基于上述分析，法院在处理隐名股东提起的案

外人异议之诉时，就审查程序规则的设计而言，主要

涉及两个方面：一是股权代持关系中财产权归属的

证明规则；二是执行债务人反对隐名股东时的审理

规则。前者较为简单，根据《民诉法解释》第309条的

规定，由案外人隐名股东就股权代持关系中财产权

归属于己的事实承担证明责任，如果隐名股东就其

实际出资、参与公司经营管理、行使公司红利分配权

等主要事实的证明达到《民诉法解释》第108条规定

的高度可能性的证明标准，则即可认定股权代持关

系中财产权归属于隐名股东这一事实。就后者而

言，如果执行债务人反对案外人隐名股东，为了通过

正当程序保护执行债务人的实体权利和诉讼权利，

此时审理的重点应当由基于隐名股东的证明责任对

股权代持关系中财产权归属的事实认定，转化为对

隐名股东与执行债务人之间就股权代持关系中财产

权归属的纠纷解决，由此，作为案外人的隐名股东为

了防止其财产权受到法院不当执行行为的干涉，通

常会提起对执行债务人的确权诉讼，此时必然涉及

对隐名股东提起的案外人异议之诉与确权诉讼关系

的处理问题。虽然《民诉法解释》第310条第2款􀃊􀁉􀁛赋

予法院可以一并作出裁判的权力，然而，该司法解释

规定却未对两个主体不同的诉彼此之间的关系作出

明确的程序安排。结合《民诉法解释》第305条􀃊􀁊􀁒的规

定，《民诉法解释》似乎将隐名股东对执行债权人提

起的案外人异议之诉和对执行债务人提出的确权诉
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讼作为共同诉讼进行审理与裁判。由此必然产生一

个无法回避且至关重要的问题，即执行债权人与执

行债务人系我国《民事诉讼法》语境下的必要共同诉

讼人，还是普通共同诉讼人，因为该问题直接影响执

行债权人与执行债务人的诉讼权利。回归法教义学

视域下审视《民事诉讼法》第55条关于必要共同诉讼

与普通共同诉讼的规定，可知识别必要共同诉讼与

普通共同诉讼的标准是诉讼标的，而反观隐名股东

对执行债权人提起的案外人异议之诉与对执行债务

人提起的确权诉讼，不难发现，执行债权人与执行债

务人之间既不存在《民事诉讼法》第55条所规定的同

一诉讼标的，也不存在同一种类的诉讼标的。事实

上，在两个独立的诉讼中，作为案外人的隐名股东对

执行债务人提起的确权诉讼，实际上是其对执行债

权人提起的案外人异议之诉的审理前提。由于案外

人异议之诉与确权诉讼不仅被告不同，而且隐名股

东的诉讼请求以及两个诉的实质争议也存在差异，

因此，两个诉系各自独立的诉。基于两者之间存在

着案外人异议之诉需以确权诉讼为前提的特殊关

系，符合《民事诉讼法》第153条“本案必须以另一案

的审理结果为依据，而另一案尚未审结的”规定，法

院可以裁定中止案外人异议之诉，等待案外人对执

行债务人确权诉讼审结后再行恢复审理。这样处理

虽可以找到立法依据但势必影响执行效率，因此，在

我国现行《民事诉讼法》所规定的共同诉讼制度框架

中无法找到与之相匹配的诉讼类型时，从避免裁判

矛盾的角度出发，适用诉的合并有其正当性，毕竟案

外人异议之诉与确权诉讼均与执行标的有关。事实

上，德国与日本民事诉讼法语境下“由同一个法律理

由或者事实理由产生的权利或者义务”而形成的普

通共同诉讼所解决的问题与我国诉的合并制度具有

异曲同工之处。􀃊􀁊􀁓

结语

在财产权关系日益复杂化的当下，隐名权利人

与名义权利人之间基于权利归属之争所引发的法律

问题日渐增多，隐名股东提起的案外人异议之诉只

是诸多法律问题中的一个缩影，即使是在案外人异

议之诉中，也还存在诸如借名买房人抑或实际车主

提起的案外人异议之诉等类似诉讼，因此，形成对隐

名权利人提起的案外人异议之诉的合理裁判思维对

法律统一适用至关重要。股权代持关系涉及隐名股

东与名义股东、公司其他股东，甚至与公司及名义股

东的其他债权人等多重法律关系，且横跨公司法与

合同法两个不同的领域，欲破解司法实践中对隐名

股东提起案外人异议之诉裁判结果不一的困境，应

当将裁判思维回归法教义学框架下案外人异议之诉

的应有制度逻辑，明确裁判的基础是股权代持关系

中的财产权归属，而非股权的归属；且当隐名股东因

遭到执行债务人反对而提起确权诉讼时，应适用诉

的合并制度而非共同诉讼制度予以解决。该裁判思

维同样可以适用于其他类型隐名权利人提起的案外

人异议之诉的处理。

注释：

①《最高人民法院关于审理执行异议之诉案件适用法律

问题的解释(一)》第13条【隐名权利人提起的执行异议之诉的

处理】方案一：“金钱债权执行中，人民法院对登记在被执行人

名下的财产实施强制执行，案外人以下列理由提起执行异议

之诉，请求排除强制执行的，人民法院不予支持：……(三)案外

人借用被执行人名义对有限责任公司出资，其系被执行股权

的实际出资人；……”方案二：“金钱债权执行中，人民法院对

登记在被执行人名下的财产实施强制执行，案外人以下列理

由提起执行异议之诉，请求排除强制执行，经查证属实，且不

违反法律、行政法规强制性规定，亦不违背公序良俗的，人民

法院应予支持：……(三)案外人借用被执行人名义对有限责任

公司出资，其系被执行股权的实际出资人；……”参见最高人

民法院官网，https://www.court.gov.cn/zixun-xiangqing-204101.
html，2023年11月4日访问。

②《公司法》第32条第3款规定：“公司应当将股东的姓名

或者名称向公司登记机关登记；登记事项发生变更的，应当办

理变更登记。未经登记或者变更登记的，不得对抗第三人。”

2023年9月1日，《公司法》(修订草案三次审议稿)将前述2018
年《公司法》第32条分解为第32条和第34条，其中，第32条规

定：“公司登记事项包括：(一)名称；(二)住所；(三)注册资本；

(四)经营范围；(五)法定代表人的姓名；(六)有限责任公司股东、

股份有限公司发起人的姓名或者名称。公司登记机关应当将

前款规定的公司登记事项通过统一的企业信息公示系统向社

会公示。”第34条规定：“公司登记事项发生变更的，应当依法

办理变更登记。公司登记事项未经登记或者未经变更登记，

不得对抗善意相对人。”相比较于2018年《公司法》第32条第3
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款中“第三人”的表述，《公司法》(修订草案三次审议稿)第 34
条中“善意相对人”的表述更清晰。
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Judgments upon Lawsuit Filed by Dormant Shareholder against the Executive Objection

Yang Xiuqing

Abstract：When the court executes the equity registered in the execution debtor's name on the basis of monetary
debt, it has become a common practice for dormant shareholders to file lawsuits against executive objection due to
proxy ownership of the equity. Thus, the courts often rely on measuring the conflicting interests between dormant
shareholders and executing creditors when they adjudicate such cases, incorporating subjective value judgments such as
commercial externalism and reliance interests, which leads to different judgment results. In order to achieve judicial
unity, it is necessary to return to the institutional logical basis of the system of executive objection lawsuit filed by out⁃
siders under the framework of legal dogmatics, to judge whether the equity registered in the name of the executing
debtor is an enforceable liability property, and to form a judgment thoughts under the norms of civil procedure law.
Therefore, it should be clarified that the basis of court decisions is the ownership of property rights in the relationship of
equity proxy holding, rather than the ownership of equity itself. When a dormant shareholder files a lawsuit to confirm
his rights due to objection from the executing debtor, the court should merge the lawsuit filed by the dormant share⁃
holder against executing debtor and the declaratory action.

Key words：lawsuit filed by third party against the executive objection; institutional logic; dormant shareholder;
ownership of property rights
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