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论公司章程防御性条款的法律效力

王建文　 孙清白

［摘　 要］　 英国《２００６ 年公司法》将防御性条款纳入法律规制。作为一种保护特定股东权益的

制度设计，防御性条款可以有多种类型。英国法中的防御性条款除不能反强制性规定，未经允许剥夺

股东法定权利以及施加股东义务外，还要遵循普通法上的善意地为了公司整体利益原则。防御性条

款在我国法律框架下有极大适用空间，结合现行法律和相关案例，可以对防御性条款的法律效力作出

类型化分析。

［关键词］　 防御性条款；公司章程；强制性规定；表决权

一、引言：问题的提出

股东权益保护是公司法中的永恒话题。在现代公司“所有权”与“经营权”两权分离的格局下，维

护股东权益显得尤为重要。近年来，英国的一些公司通过在公司章程中设置“防御性条款”的方式提

高对于公司章程特定条款的修改难度，以保护特定股东利益。英国在其《２００６ 年公司法》中引入了

“防御性条款”（Ｐｒｏｖｉｓｉｏｎ ｆｏｒ Ｅｎｔｒｅｎｃｈｍｅｎｔ①），将这种备受争议的条款纳入了法律规制。根据英国

《２００６ 年公司法》第 ２２ 条的规定，“防御性条款”是指公司章程可以包括达到如下效力的条款：只有

比特殊决议所适用的更加严格的条件被满足或程序被遵守，章程的指定条款才可被修改或撤销。依

据该法第 ２２ 条至第 ２４ 条的规定，公司可以在制定公司章程的过程中规定防御性条款或经全体股东

一致同意在修改章程时增加防御性条款。另外，经全体股东一致同意，以及法院或其他机关作出的
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修改章程的命令，可以对防御性条款进行修改。在制定和修改章程时增加防御性条款以及之后修改

或删除该防御性条款的，公司都必须通知登记机关，即英国公司注册署（Ｃｏｍｐａｎｉｅｓ Ｈｏｕｓｅ）。然而，考

虑到防御性条款制度生效后可能给现有英国公司实践带来巨大冲击，英国《２００６ 年公司法》第 ２２ 条

迄今为止并未完全生效。受英国公司法修订的影响，印度在其 ２０１３ 年《公司法》中也对防御性条款

的相关问题作了明确规定。

在我国，近年来有公司通过提高修改公司章程表决权比例以限制对公司章程或其中特定条款的

修改，比如要求章程条款的修改必须要代表四分之三以上表决权的股东通过甚至要求全体股东一致

通过。我国立法及司法解释都没有对这类条款的法律适用做出规定，法院裁判相关案件时对待此类

条款的态度莫衷一是。在梁某诉成都某管理顾问有限公司案（下称“某管理公司案”）①、上海米蓝贸

易有限公司等与孙某等公司决议撤销纠纷案②（下称“米蓝公司案”）、北京达沃斯投资有限公司与张

玉芝公司决议效力确认纠纷案③（下称“达沃斯公司案”）、杨池生诉中审会计师事务所有限公司股东

会决议撤销纠纷案④（下称“中审公司案”）等案件中，法院对于防御性条款的效力认定及裁判理由都

有较大差异。此外，我国还有部分上市公司为了应对敌意收购，公司章程中也出现了类似条款。但

是，作为公司法领域的一个新事物，学界对此研究却尚显不足，为应对今后可能出现的司法困境，需

要加强相关理论研究。因此，在我国公司法制度框架下讨论防御性条款的效力问题，不仅在理论上

有必要，对于司法实务也有借鉴意义。

我们不妨借鉴英国《２００６ 年公司法》，将我国司法实践中出现的类似条款也称之为“防御性条

款”。但由于我国的公司章程修改是与增资、减资、合并、分立、解散或者变更公司形式等作为特别决

议事项一并由《公司法》第 ４３ 条⑤规定的，因而我国大部分公司在规定防御性条款时并不像英国公

司那样仅局限于公司章程的修改，而是将防御性条款的适用范围扩大到了所有特别决议事项。因

此，本文在研究我国公司章程防御性条款时，也将其范围扩展到对包括修改章程⑥在内的所有特别决

议事项上。

二、制度借鉴的基础：英国公司章程防御性条款的类型及效力

（一） 英国公司章程防御性条款的类型

英国公司章程通常分为章程大纲（Ｍｅｍｏｒａｎｄｕｍ ｏｆ Ａｓｓｏｃｉａｔｉｏｎ）和章程细则（Ａｒｔｉｃｌｅｓ ｏｆ Ａｓｓｏｃｉａ

ｔｉｏｎ）两部分。在英国《２００６ 年公司法》修订前，制定法允许防御性条款出现在章程大纲中。然而，英

国《２００６ 年公司法》修订后，章程大纲的作用已被大大削弱，其记载的内容仅仅包括公司的设立人愿

意根据公司法成立一家公司且同意成为公司的股东（至少持有公司一股股票），包含公司名称、住所、

目的范围、组织形式和防御性条款在内的事项都被剥离出章程大纲。⑦ 所以，对于 ２００６ 年后设立的
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陈畅、晨迪：《公司章程违法，无效———该案是我市第一起确认公司章程条款无效的案件》，《成都日报》２００８ 年 １１ 月 １４
日，第 １３ 版。

（２０１２）沪二中民四（商）终字第 ８９６ 号。
（２０１２）二中民终字第 ０１５７１ 号。
（２００８）海民初字第 １０３１３ 号。
关于股份有限公司的上述事项规定于《公司法》第 １０３ 条中。
由于增加和删除公司章程的规定也可以纳入广义的公司章程修改的范畴内，下文如无特别指明，凡提及公司章程修改

之处均包含对公司章程规定的增加或删除。

Ｓｅｅ “ＤＴＩ Ｃｏｎｓｕｌｔｓ ｏｎ Ｔｒａｎｓｉｔｉｏｎａｌ Ａｒｒａｎｇｅｍｅｎｔｓ ｆｏｒ Ｉｍｐｌｅｍｅｎｔａｔｉｏｎ ｏｆ Ｃｏｍｐａｎｉｅｓ Ａｃｔ ２００６”，Ｃｏｍｐａｎｙ Ｌａｗ Ｎｅｗｓｌｅｔｔｅｒ １６，
２００６，ｐｐ． １ ５．



公司，不能够在章程大纲中出现防御性条款，而只能将之规定于章程细则中。① 根据英国学者的总

结，英国公司实践中出现了如下类型的防御性条款：（１）要求超过 ７５％②以上股东同意才能对某些章

程条款进行修改；（２）要求某些章程条款的修改需要得到一定比例投资者股东的同意；（３）以增强表

决权（Ｅｎｈａｎｃｅｄ Ｖｏｔｉｎｇ Ｒｉｇｈｔｓ）形式授权特定股东否决被特别决议通过的章程修正案；（４）在发行不同

类别股份的公司中，要求某些条款的修改需要类别股东的同意。③

（二） 英国公司章程防御性条款的法律效力

公司章程在英美公司法中占有极其重要的地位，常被称为“公司宪法”或“公司宪章”（Ｃｏｍｐａｎｙｓ

Ｃｏｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎ ／ Ｃｈａｒｔｅｒ ｏｆ Ｃｏｒｐｏｒａｔｉｏｎ）。英美法系国家的公司法一直深受契约法的影响，相应地，公司章

程被视为股东与股东之间、股东与公司之间的合同。美国弗兰克·伊斯特布鲁克法官和丹尼尔·费

希尔教授在其著作《公司法的经济结构》中系统地论述了公司合同理论，认为公司是由一组“明示”

或“默示”合同组成的“合同束”（Ｎｅｘｕｓ ｏｆ Ｃｏｎｔｒａｃｔｓ）。④ 虽然公司合同理论自其提出之时就遭到了猛

烈批评，但时至今日，其在英美公司法学界的影响是非常巨大的，立法上逐渐认可公司章程契约说。

英国《２００６ 年公司法》第 ３３ 条第 １ 款明确规定公司章程条款在其股东和公司之间具有“契约”（Ｃｏｖｅ

ｎａｎｔｓ）效力。

公司合同论者通常认为，公司有关各方对于如何实现自己利益的最大化有着自己的理性，可以

自由地形成他们的合同安排，公司法的作用在于通过提供一套标准形式的条款促进私人合约的订

立。这些标准形式条款不应当是强制的，公司参与方可以自由地通过章程修正案将其“选出”（Ｏｐｔ

Ｏｕｔ）。⑤ 激进的公司合同论者甚至主张法律不应干涉公司章程的内容，公司章程可完全取代公司法

规范。但更多的学者在认同公司合同理论的同时，认为对公司章程“选出”公司法条款，需要进行一

定限制，公司章程自治需要有一个边界。⑥

一般说来，已注册公司（或称法人公司，Ｒｅｇｉｓｔｅｒｅｄ Ｃｏｍｐａｎｙ）有在任何时候通过特别决议修改其

公司章程的法定权力，不能通过合同限制公司该项权力的行使，这一规则是由 Ｐｕｎｔ 诉 Ｓｙｍｏｎｓ一案⑦

确立的。不过，公司虽有修改章程的自由权，但对于公司章程的修改，并非在任何情况下都有效。修

改公司章程的自由需要受到两个限制：一是该修改必须为善意的⑧（Ｂｏｎａ Ｆｉｄｅ），二是该修改必须是

为了公司整体的利益而不是滥用大股东地位的结果。为保障公司章程修改的善意和防止大股东滥

用权利，在 Ａｌｌｅｎ诉 Ｇｏｌｄ Ｒｅｅｆｓ ｏｆ Ｗｅｓｔ Ａｆｒｉｃａ Ｌｔｄ一案⑨中确立了法官的监督公司章程修改权（Ｐｏｗｅｒ

ｔｏ Ｐｏｌｉｃｅ Ｐｒｏｐｏｓｅｄ Ａｌｔｅｒａｔｉｏｎｓ ｏｆ Ａｒｔｉｃｌｅｓ）。

在判例法上形成了两种检验标准以认定某一行为是否构成善意地为了公司整体利益：即客观检

验（Ｏｂｊｅｃｔｉｖｅ Ｔｅｓｔ）和主观检验（Ｓｕｂｊｅｃｔｉｖｅ Ｔｅｓｔ）。客观检验是指由法官决定章程修改是否是为了公
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根据英国《２００６ 年公司法》第 ２８ 条的规定，在 ２００６ 年前设立的公司无须变更其章程大纲中并将防御性条款转移到章程
细则中，因为这些条款将自动被当作章程细则条款来对待。

根据英国《２００６ 年公司法》第 ２１ 条和第 ２８３ 条规定，修改章程必须要代表不少于 ７５％表决权比例的股东通过。
Ｇ． Ｌｅｙｓｈｏｎ ＆ Ａ． Ｏｖｅｒｅｎｄ，“Ｔｈｅ Ｃｏｍｐａｎｉｅｓ Ａｃｔ ２００６：Ｆｕｌｌｙ Ｉｍｐｌｅｍｅｎｔｅｄ ｆｒｏｍ １ Ｏｃｔｏｂｅｒ ２００９Ｋｅｙ Ｃｈａｎｇｅｓ ｆｏｒ Ｐｒｉｖａｔｅ Ｅｑｕｉｔｙ

ａｎｄ Ｖｅｎｔｕｒｅ Ｃａｐｉｔａｌ Ｉｎｖｅｓｔｏｒｓ”，Ｏｓｂｏｒｎｅ Ｃｌａｒｋｅ，Ｎｏｖｅｍｂｅｒ，２００９．
［美］弗兰克·伊斯特布鲁克，丹尼尔·费希尔：《公司法的经济结构》，罗培新等译，北京：北京大学出版社，２００５ 年，第

１２ １３ 页。
Ｓｅｅ Ｌｕｃｉａｎ Ａ． Ｂｅｂｃｈｕｋ，“Ｌｉｍｉｔｉｎｇ Ｃｏｎｔｒａｃｔｕａｌ Ｆｒｅｅｄｏｍ ｉｎ Ｃｏｒｐｏｒａｔｅ Ｌａｗ：Ｔｈｅ Ｄｅｓｉｒａｂｌｅ Ｃｏｎｓｔｒａｉｎｔｓ ｏｎ Ｃｈａｒｔｅｒ Ａｍｅｎｄｍｅｎｔｓ”，

Ｈａｒｖａｒｄ Ｌａｗ Ｒｅｖｉｅｗ，ｖｏｌ． １０２，１９８９，ｐｐ． １８２０ １８６０．
朱慈蕴：《公司章程两分法论———公司章程自治与他治理念的融合》，《当代法学》２００６ 年第 ５ 期。
Ｐｕｎｔ ｖ Ｓｙｍｏｎｓ ＆ Ｃｏ． Ｌｔｄ． ［１９０３］２ Ｃｈ． ５０６．
这里的善意对应英文上的 ｉｎ ｇｏｏｄ ｆａｉｔｈ，与传统大陆法系民商法理论中的“善意”含义不同，大陆法系“善意”的含义一般

仅指不知情。
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司的整体利益；主观检验是指法官仅仅考虑投票赞成修改的股东是否相信他们是在为了公司整体最

大利益而行事。① 这两种检验标准分别在 Ｓｉｄｅｂｏｔｔｏｍ诉 Ｋｅｒｓｈａｗ ＆ Ｌｅｅｓｅ Ｃｏ Ｌｔｄ②（客观检验），以及

Ｄａｆｅｎ Ｔｉｎｐｌａｔｅ Ｃｏ Ｌｔｄ诉 Ｌｌａｎｅｌｌｙ Ｓｔｅｅｌ Ｃｏ③（主观检验）的裁判中得到最充分的体现。但随着司法实践

的深入，法官们发现，适用客观检验有越俎代庖之嫌，因为只有股东是自身利益的最佳判断者，而法

官不应当去代替股东判断一项章程修正案是否是善意地为了公司整体利益。所以，在 Ｓｈｕｔｔｌｅｗｏｒｔｈ 诉

Ｃｏｘ Ｂｒｏｔｈｅｒｓ ＆ Ｃｏ．（Ｍａｉｄｅｎｈｅａｄ），Ｌｔｄ一案④中，英国普通法最终还是把主观检验当作判断章程修改

是否是善意地为了公司整体利益的标准。对于何者构成大股东权利的滥用，Ｃｌｅｍｅｎｓ诉 Ｃｌｅｍｅｎｓ Ｂｒｏｓ

Ｌｔｄ⑤一案给予了充分展示。该案中大股东提议通过分配股权给其同伴董事及建立员工股份计划的

方式增加公司资本，而该提议的实际影响是要将小股东的股份减少 ２０％。此举被法官视为大股东滥

用权利并认定公司决议无效。因此，在英国普通法上，对基于大股东优势地位而做出的某些表面合

法的行为，只要实质上损害了其他股东利益，就可以被认定为滥用大股东权利。对于修改公司章程

的行为，该判例所确定的规则同样适用。

以上有关公司章程经典案例的判决，当然适用于对防御性条款的效力判断。因此，在英国法上，

防御性条款除不能反强制性规定，⑥未经允许剥夺股东法定权利以及施加股东义务外，还要遵循普通

法上的善意地为了公司整体利益原则并不构成大股东权利的滥用。

（三） 小结

英国法上对防御性条款的法律效力的判断对我国未来相关立法和当下司法实务有着极大借鉴

意义。然而毕竟中英两国之间法律体系和理念差异巨大，我们不能简单移植英国法上的制度，还是

需要回到我国公司法框架下，通过研究现行法律规定和生效法律裁判，构建符合我国司法实践需要

的防御性条款法律效力理论。

三、我国公司章程防御性条款法律效力的类型化分析

与英国不同，在我国公司法学界，公司合同理论不是主流观点，相应地，公司章程契约说也并非

学界通说。我国《公司法》第 １１ 条规定：“设立公司必须依法制定公司章程。公司章程对公司、股东、

董事、监事、高级管理人员具有约束力。”据此，我国公司法学界普遍认为，公司章程是一种自治规范，

即公司章程是在法律规定范围内基于股东全体意思表示达成，约束公司内部人员，赖以实现公司自

治的“准法律”。⑦ 当然，公司章程与法律之间的差别是极为显著的，对于全体公司组成人员而言，公

司章程只是约束公司内部人员的“类法规范。”⑧

由此可见，公司章程只能在公司法授权的范围内对涉及公司内部管理的事项进行自治。故而，

依据现行法律规定和章程自治规范说，至少可以作出如下推论：需要通过强制性规范对公司章程自
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①
②
③
④
⑤
⑥

⑦
⑧

主观检验的原理有些类似于判断董事是否尽到谨慎义务时所采用的商业判断规则（Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｊｕｄｇｍｅｎｔ Ｒｕｌｅ）。
Ｓｉｄｅｂｏｔｔｏｍ ｖ Ｋｅｒｓｈａｗ ＆ Ｌｅｅｓｅ Ｃｏ Ｌｔｄ ［１９２０］１ Ｃｈ １２４．
Ｄａｆｅｎ Ｔｉｎｐｌａｔｅ Ｃｏ Ｌｔｄ ｖ Ｌｌａｎｅｌｌｙ Ｓｔｅｅｌ Ｃｏ ［１９２０］２ Ｃｈ １２４．
Ｓｈｕｔｔｌｅｗｏｒｔｈ ｖ Ｃｏｘ Ｂｒｏｔｈｅｒｓ ａｎｄ Ｃｏ．（Ｍａｉｄｅｎｈｅａｄ），Ｌｔｄ［１９２７］２ ＫＢ ９．
Ｃｌｅｍｅｎｓ ｖ Ｃｌｅｍｅｎｓ Ｂｒｏｓ Ｌｔｄ［１９７６］２ ＡＬＬ ＥＲ ２６８．
比如依据英国《２００６ 年公司法》，防御性条款的制定或修改须经全体股东一致同意，若某防御性条款的制定或修改未经

全体股东一致通过，则该条款无效。

范健、王建文：《公司法》（第三版），北京：法律出版社，２０１１ 年，第 ２０３ 页。
姚彦吉：《公司章程的契约性与自治性》，《宁波大学学报》（人文科学版）２００６ 年第 １ 期。



治作出一定限制，必须建立一套规则来审查公司章程条款的合法性，公司章程的内容不得违反强制

性规范，具体来说，是指强制性规范中的效力规范。① 根据以上推论，我国公司章程自治是存在边界

的，公司章程的规定并不一定都具有法律效力，同样防御性条款的效力也要受制于公司法中的强行

性规范。当然，这种粗线条的效力判断显然无法满足纷繁复杂的实践需要，故而需要尽可能地通过

类型化的分析来深入探讨防御性条款的法律效力问题。②

我国公司章程虽无英国公司法上有关章程大纲和章程细则的区分，但实践中我国公司在制定章

程时，通常将章程划分为总则和分则两个部分。相应地，可以在总则中概括规定分则中哪些条款为

防御性条款，也可以将分则中的具体条款设定为防御性条款。在我国公司法框架下，以下类型的章

程条款可被视为防御性条款：（１）提高通过特别决议法定表决权比例；（２）增加特别决议事项；（３）除

要求代表三分之二以上表决权股东通过外，还要求特定股东同意，才能通过特别决议；（４）对于区分

不同类别股份的公司，规定通过特别决议还需特定类别股东同意。下面我们就对这几种类型的防御

性条款的法律效力逐个进行分析。

（一） 提高特别决议事项法定表决权比例的防御性条款

前文已述及，公司章程条款若违反公司法强制性规定必然无效。我国《公司法》第 ４３ 条第 ２ 款

规定：“股东会会议作出修改公司章程、增加或者减少注册资本的决议，以及公司合并、分立、解散或

者变更公司形式的决议，必须经代表三分之二以上表决权的股东通过。”从表面上看，“必须”两字明

示了该条款是强制性条款，因而不允许公司章程将表决权比例降低。但问题在于，如果公司章程提

高特别决议事项的表决权比例，比如将表决权比例提高至四分之三、五分之四甚至更高，是否就违反

了该条规定？对此，司法实务有两种态度。

一种观点认为，任何试图提高法定表决权比例的条款均无效。比如，在“某管理公司”案中，涉案

公司章程规定，选举和更换执行董事、选举和更换股东代表出任的监事和公司增加或减少注册资本、

分立、合并、解散或者变更公司形式、修改章程等，必须经全体股东通过。原告认为，该条款因违反公

司法规定，诉请法院确认这些条款无效。审理该案的成都市武侯区法院认为，《公司法》③第 ３９ 条、

第 ４０ 条规定，股东会对公司增加或者减少注册资本、分立、合并、解散或者变更公司形式、修改公司

章程作出决议，必须经代表三分之二以上表决权的股东通过。这两条是强制性规定，涉案公司章程

要求以上事项决议经全体股东通过，违反了公司法强制性规定，因而确认该章程条款无效。

另一种观点则认可这种提高法定表决权比例条款的效力。在“米蓝公司案”中，上海市普陀区法

院一审认为《公司法》④第 ４４ 条是强调了最低限度的要求———“三分之二以上表决权”的股东通过，

如果公司章程中规定了超过公司法最低限度要求的表决程序的，应该是属于公司股东们在公司章程

中自行约定的特别规定，这并未违反法律的强制性规定。最终，一审判决认可了特别决议事项须经

全体股东一致通过的效力，二审上海市第二中级法院对此作出了几乎相同的解释，认可了一审法院

的判决。而在“达沃斯公司案”中，公司章程规定，股东会对公司增加或者减少注册资本、分立、合并、
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王保树：《从法条的公司法到实践的公司法》，《法学研究》２００６ 年第 ６ 期。
由于公司初始章程系全体股东或发起人制定，充分体现了全体股东或发起人意志；而章程修正案是由一定比例多数决

通过，因此章程修正案只是代表了大多数赞成修订章程股东的意志，无法体现反对股东的意志（钱玉林：《公司章程另有规定的

检讨》，《法学研究》２００９ 年第 ２ 期）。而实际上，对于防御性条款来说，因其无论是在初始制定章程还是后来在章程修正案中
进行修改，均需得到股东全体一致同意，这一结论提示，考察公司章程防御性条款效力时，源于初始章程的防御性条款和源于

章程修正案的防御性条款其法理基础是一致的，故而无需作出特别区分。所以，下文在讨论防御性条款的效力时，我们只讨论

通过修改章程纳入的防御性条款的效力判断。

这里法院适用的是 ２００５ 年修订前的《公司法》。
这里法院适用的是 ２０１３ 年修订前的《公司法》。



解散或者变更公司形式、修改公司章程所作出的决议，应由全体股东表决通过。两审法院均认为，公

司章程是公司及有关人员的行为规范，对公司、股东具有约束力，公司、股东必须严格按照公司章程

的规定行为，故而认可该章程条款的效力。类似的章程规定也出现在“中审公司”案中。北京市海淀

区人民法院认为，从公司法的角度看，“中审公司”章程规定公司合并、分立、解散、变更公司形式、修

改公司章程、股东退出或加入等应当由全体股东一致同意。以上事项系公司重大事项，公司法规定

必须经代表三分之二以上表决权的股东通过，系对该类事项赞成票的最低限制，公司章程规定高于

这一规定的，属当事人意思自治的范畴，应当具有法律效力。

从以上判决可以看出，司法实务对待提高章程修改法定表决权比例是有较大争议的。认可或不

认可该防御性条款的效力的裁判理由都还不够充分。对此，我们认为，《公司法》第 ４３ 条虽是强制性

规定，但若公司章程提高特别决议事项的表决权比例，并不违反该条规定。

首先，本条规定“三分之二以上表决权”，不能按照司法实务中有些法院的做法，机械地将之理解

为特别决议只能由三分之二以上表决权通过，公司章程不得在此基础上提高表决权比例，从而认定

任何试图提高该表决权比例的章程规定都是无效的。因为，从文义解释来看，“以上”是要求通过特

别决议的表决权比例必须高于或等于三分之二，那么提高该比例显然是符合该条文本意的。

其次，从比较法上的考察看，各国公司法中均规定了特别决议事项，并要求特别决议事项经特别

多数通过。立法者认为特别决议事项对于公司来说至关重要，因而对这些重大事项的通过应十分慎

重，规定比普通决议要严苛的特别多数比例正是慎重的一种体现。在德国和英国，需要代表四分之

三以上表决权的股东通过才能通过特别决议事项，而在日本、美国和我国，这一比例是三分之二。无

论三分之二、四分之三还是五分之四，均代表了特别多数。各个国家立法上要求不同比例的特别多

数，都不影响一种朴素民主思想在公司实践中的表达，这也是公司资本多数决的内在要求。由于增

加或减少注册资本，公司分立、合并、解散或者变更公司形式、修改章程等事项对公司及股东的意义

重大，立法规定以股东会特别决议的形式作出决定，本意在于更好地保护多数股东的利益，避免控制

股东利用简单多数的办法决定公司的重大问题。可见，该款是对大股东滥用权利通过重大事项决议

的一种限制。所以，虽然我国《公司法》第 ４３ 条为强制性规范，但如果公司章程提高修改公司章程的

表决权比例，是为了防止对公司章程条款修改的轻率和对大股东滥用权利的限制，符合《公司法》第

４３ 条的立法本意，法律是不应当干涉的。因此，公司章程提高特别决议事项的表决权比例，并不违反

强制性法律规定。

最后，还有观点认为，提高特别决议事项表决权比例将会显著降低公司的决策效率和决议通过

的可能性。但应当注意到的是，特别决议事项的性质决定了其从被提出、审议到表决都是要慎重对

待的，效率和通过率不能作为主要的考量对象。此外，公司章程防御性条款只是提高关乎公司存废

兴衰的特别决议事项的表决权比例，并未提高所有决议事项的比例。从数量上讲，特别决议事项相

对普通决议事项显然要少得多，在重大事项上多花时间和精力对公司的正常经营不会产生太大

影响。

根据以上分析，防御性条款可以提高特别决议事项的表决权比例，这个比例可以提高到四分之

三、五分之四甚至更高。可问题在于，公司章程能否规定，特别决议事项必须要全体股东一致同意？

根据一些学者的观点，可能会得出否定意见。在这些学者看来，公司在长期的经营过程中，随着市场

环境的变化，必须对其内部的治理规则进行相应的调整，如果要求股东一致同意方可进行，有悖于股

东利益最大化的安排，最终将导致公司陷入僵局。① 但从逻辑上讲，全体股东一致同意是包含在超过
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①宋从文：《公司章程的合同解读》，《法律适用》２００７ 年第 ２ 期。



三分之二以上比例中的。另外，如果股东在公司章程约定特别决议一致通过，在没有重大误解、欺

诈、胁迫和乘人之危等事由的情况下，断然否定股东的这种意思表示，也是极不合理的。因此，如果

防御性条款要求特别决议事项须经全体股东一致通过，应当认可其效力。

（二） 增加特别决议事项的防御性条款

实践中，有些公司章程会增加特别决议事项，比如在上文提到的“中审公司”案中，该公司将股东

的加入或退出也列为了特别决议事项，甚至还规定了“应当由董事会提请股东大会作出决议的其他

重要事项”这样的兜底条款，而法院认为此系当事人意思自治的范畴，并认可了该条款的效力。笔者

认为，从我国《公司法》第 ４３ 条的理解来看，第 ２ 款列举的特别决议事项是法定不容更改或减少的，

但增加特别决议事项是允许的。从各国立法上看，特别决议事项也并不完全统一，特别决议所包含

的内容十分丰富，①甚至有些国家还授权公司章程认定其他特别决议事项，立法上的列举不过是对过

往经验的简单总结。考虑到特别决议事项对于不同类型、不同规模的公司来说可能并不一致，法律

规定特别决议事项的本身是为了促使关乎公司利益的重大事项能够被慎重对待，因此如果某一事项

对于该公司来说足够“重大”，那么该事项就可以被纳入公司章程规定的特别决议事项中。通过在公

司章程中一一列举特别决议事项，或在无法明确预见哪些可能会成为重大决议的情况下规定兜底条

款都应当被允许，法院不应当轻易宣布该章程条款无效。既然对股东们来说，某一事项足够“重大”

并将之纳入章程特别决议事项中，通常情况下法官就不应当去干涉。诚如上文提及的英国法上的主

观检验标准那样，法官不是商人，法官也不是当事人，法官不能越俎代庖，去主动考虑某一事项对于

公司来说是否足够“重大”。当然，如果章程规定公司所有决议事项都为特别决议事项甚至要求所有

决议都须经全体股东一致同意，显然背离了特别决议的目的并与公司资本多数决相冲突，在一定程

度上使公司“退化”为合伙，此类条款的效力应当受到挑战。

（三） 要求特定股东同意方能通过特别决议的防御性条款

当前，许多公司在设立或经营过程中会引入风险投资者或战略投资者，而这些投资者为保护自

己的权益，通常会要求公司在增资进行再融资、其他公司合并和变更公司形式时经过己方同意。另

外，有些股东为了维护自己的利益，为防止大股东滥用权利或出于掌控公司局势的考虑，可能会在制

定公司章程时设置特定条款，赋予特定股东权利或对某些大股东施加义务，并要求这些条款的修改

必须经该特定股东同意。这类防御性条款实际上是赋予特定股东对特别决议事项的一票否决权，其

效力一般应予认可。理由在于：首先，公司章程虽非合同，但也是全体股东意思表示一致的产物，其

对特别决议的约定通常应予遵守。其次，特定股东之所以愿意与大股东一起投资兴业，正是合理信

任防御性条款的存在能够保护他们的利益。如果不经过他们的同意，大股东可能很轻易就凑够三分

之二以上多数表决权，从而在特定股东加入公司后通过修改章程废除这些条款，那么特定股东的权

益保护就会落空。最后，对于这些赋予特定股东权利的条款，其修改必须得到其同意也与公司法上

未经股东同意或法律强制，不得剥夺其固有利益的法理基础是一致的。同样，对于施加大股东义务

的条款的修改需要特定股东同意，也是对特定股东利益的保护。因为一旦这些限制条款或义务条款

被大股东通过修改章程废止，特定股东会失去章程赋予地赖以维护自身利益的武器。

当然，如果这种要求特定股东同意才能通过特别决议是将权利赋予了大股东，由大股东来决定

能否通过特别决议，则除非查明制定章程或修改章程时其他股东基于对大股东能力、信誉的信任，自

愿受制于大股东外，这种所谓的防御性条款一律无效。因为这些条款实际上已经违背了防御性条款
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保护特定股东利益的初衷，反而演变为大股东滥用权利以掌控公司的利器。

尤其值得提出的是，中共十八届三中全会提出要对转制后的重要国有传媒企业探索实行特殊管

理股制度，这意味着转制后的国有传媒企业的股权结构将会发生重大变化，由目前的国有股“一股独

占”或者“一股独大”转变为多元化、分散式的股权结构。设置特殊管理股是通过特殊股权结构设计，

使创始人股东（原始股东）在股份制改造和融资过程中有效防止恶意收购，并始终保有最大决策权和

控制权。特殊管理股“特殊”在其具有一票否决权或多个表决权。该特殊管理股的性质与英国、比利

时、马来西亚、新加坡等国在国有企业改制中出现“金股”（Ｇｏｌｄｅｎ Ｓｈａｒｅ）相类似。“金股”赋予国有股

东以否决权，便于国有股东在重大事项上更好地实现其控制权，有一定法政策意义上的考量。未来，

转制后的重要国有传媒企业完全可以在其公司章程中规定，特别决议事项须经特定股东（如具有国

资背景的股东）同意方能通过，以保障国家对重要国有传媒企业经营、决策的控制。如果这类条款的

制定确实是经股东真实意思表示，依据上文分析，该类条款的效力应予认可；若查明其他股东系出于

特定股东或特定机关（如国资部门）的压力被迫制定该条款，依据上文分析，该类条款一般应不具有

法律效力。然而，如果这种压迫并没有达到使其他股东完全丧失反对该类条款的自由时，从法政策

角度上讲，这种条款的出现仍是在维护国有股东的控制权，效力可以被认可。

（四） 规定特别决议的通过需特定类别股东同意的防御性条款

英国公司法中有分类投票（Ｃｌａｓｓ Ｖｏｔｉｎｇ）制度。分类投票是指在公司发行在外的股票是分成类

别的情况下，为了达到特定目的，由各类别股作为独立单位进行投票的一种方式。采取这种方式投

票通过一项决议，必须得到各类别股中各自多数股权持有者的同意。① 前文曾有提及，在发行不同类

别股份的公司中，规定某些章程条款的修改需要某类股东的同意的条款在英国被视为防御性条款。

我国现行公司法虽未直接规定分类投票，但却为类别股的发行预留了制度空间。《公司法》第 １３１ 条

规定：“国务院可以对公司发行本法规定以外的其他种类的股份，另行作出规定。”我国的公司目前所

发行的股票主要是普通股，但股份种类的多元化在今后是必然趋势。目前，国务院已经颁布意见开

展优先股试点。虽然目前该试点主要针对公众公司，类别股的创新也局限于优先股，但随着实践的

需要，各种形式、内涵丰富的其他类别股必将产生并为法律所确认，适用范围也必将从公众公司扩展

至普通的股份公司。在今后我国包括优先股在内的类别股制度建立后，公司完全可以发行不同类别

的股票（这里不限于公众发行），如果公司章程要求对特别决议事项除要求出席会议股东所持表决权

的三分之二以上通过外还需要特定类别的股东同意，这种规定的效力一般应予认可。这是因为，设

置类别股是股东平等原则的需要，股东的平等应反映在实质平等上，只有处在相同地位上的股东才

应被同等对待，出于不同地位上的股东应该差别化对待。类别股的设置是根据股份的不同性质、内

容分成若干类别，体现了不同地位股东的不同需要。因此，类别股虽然看似造成了股东之间的不平

等，但确是股东平等原则的真实反映。② 那么，公司章程规定在特别决议事项还要求类别股股东同意

才能对通过特别决议是合情合理的，否则某些特别决议事项有可能会损害部分类别股股东的权益。

不过，对于此类防御性条款的效力认定也要具体分析，不能一味认定其效力，否则，会导致不合理的

局面出现。
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四、结语

有人可能会认为，本文第三部分第（一）至（三）项的类型化分析都建立于有限公司制度框架下，

而一旦将这些理论引入股份公司，会导致整个理论体系的崩塌。一个最明显的例证是，《公司法》第

１０３ 条并未授权股份公司的章程对公司决议的议事方式和表决程序另行规定。这意味着，仅从法条

规定上看，股份公司章程不能对特别决议事项作出任何有别于公司法的规定。按照这种理解，以上

类型的防御性条款在股份有限公司框架下都将归于无效。诚如有的学者提到的那样，强制性规则不

能仅以其表象性标志进行判断。在分析公司章程条款效力时，要注意“揭开法条的面纱”，不能仅仅

依据法条表面的文字来判断是否是强行性规则。① 对于公司法规范性质的讨论如果仅局限于僵化的

字面含义分析，而不去深究其内涵，可能会导致对规范本质的误解。《公司法》第 １０３ 条虽有“必须”

二字，但只是表明特别决议事项只能由出席会议股东所持表决权的三分之二以上多数通过，而并非

限定特别决议事项的种类以及禁止提高通过特别决议的表决权比例等。如今有限公司和股份公司

之间的差异已经越来越小，除可能在股东人数上略有不同外，现代公司组织形式之间的差异更多的

体现在能否公开发行股票上，②而这在本质上是非公众公司重人合性与公众公司（含上市公司及股

票在新三板交易的股份有限公司）重资合性的体现。２００５ 年《日本公司法典》中，废止了有限责任公

司形式，对股份有限责任公司和有限责任公司进行了整合，统一规定为股份公司，在公司法现代化过

程中迈出了重要一步。这一公司组织形态的变革正是对于世界公司组织形式未来发展走向的敏锐

把握。在我国，越来越多的学者在研究中逐渐淡化有限公司与股份公司的差异，甚至呼吁公司法取

消有限公司和股份公司的划分，只区分公众公司和非公众公司。由于防御性条款的可执行性强③、具

有公开性④等特点，决定了其在适用上具有极大的特殊性。关键在于其制定和修改都需要全体股东

一致同意，显然在股东动辄数以万计甚至十万计的公众公司中，防御性条款的适用需要与非公众公

司进行区别对待。因此，对防御性条款效力的讨论，重点不在于区分有限公司和股份公司，而在于关

注公众公司和非公众公司之间的差异。在非公众公司中，上述对防御性条款的类型化分析理论基本

可以适用。而公众公司在我国均由股份公司“进化”而来，由于通过修改章程添加防御性条款必须全

体股东一致同意，公众公司“进化”后通过修改章程添加防御性条款已基本不可能，但其公司章程中

仍有可能存在“进化”前的防御性条款。对于要求全体一致同意才能通过决议的防御性条款，考虑到

公众公司几乎无法就某一事项达成一致意见，此种类型的防御性条款在公众公司章程中应属无效。

而对于公众公司反收购中常见的绝对多数条款、分期分级董事会条款，章程提高修改这些条款的法

定表决权比例，属当事人意思自治范畴，亦没有强行法禁止，故仍属有效。⑤ 如果公众公司章程中还

存在要求特定股东同意才能通过特别决议之类的防御性条款，考虑到设立这些条款的初衷在于保护

特定股东权利和施加大股东以义务，与通常意义上的公众公司一股一票，同股同权的基本法理相违

背，而设立这些条款的目的可以由有关公众公司（尤其是上市公司）的法律规则辅助实现，因而在公
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众公司中，此类防御性条款应属无效。对于增加特别决议事项，我国《公司法》并未禁止，而《上市公

司章程指引》中已经授权公司章程对此另行规定，故而此类防御性条款的效力一般应予认可。当然，

由于公众公司涉及到广泛的公共利益，公众公司章程条款增加特别决议事项已不是简单的“商人自

己的事”，法官在判断该类条款的效力时，应当关注普通投资者的利益诉求，适当积极介入，并可借鉴

英国法上的“善意地为了公司整体利益原则”，结合个案综合考虑各种因素后甄别该类条款是否损害

了普通投资者的利益，并进而判断该类条款的效力。

综上所述，我们可以对我国法律框架下防御性条款的法律效力作一个简单概括：防御性条款不

得违反法律强制性规定，不得构成大股东滥用权利或损害其他股东利益，不得未经其他股东允许施

加其义务或剥夺其固有权利。在非公众公司中，凡涉及提高通过特别决议法定表决权比例、增加特

别决议事项，要求特别决议通过还需得到特定股东同意，在发行不同类别股中，要求其他类别股东同

意才能通过特别决议等类型的防御性条款，其效力一般予以认可。在公众公司中，要求特别决议事

项由全体股东一致同意或要求特定股东同意才能通过的防御性条款一律无效，而对于提高通过特别

决议法定表决权比例、增加特别决议事项，在发行不同类别股中，要求其他类别股东同意才能通过特

别决议等类型的防御性条款，其效力应予认可。当然，以上理论不可能囊括司法实践中纷繁复杂的

案件，法官还是应在个案中结合现行法律规定和公司法基本原理具体问题具体分析，以期实现对相

关案件公正合理的裁断。

防御性条款的广泛运用必然会对我国已有的公司实践和商事司法实务产生重要影响。未来，防

御性条款的适用将不仅仅针对大股东或其他掌握优势地位的股东，还将在包括限制股权转让、反收

购、公司控制权的争夺、公司治理、高管人员责任追究与豁免、盈余的分配与管理等等重要领域中发

挥巨大作用，无论大股东还是小股东、有表决权股东还是无表决权股东、普通股东还是类别股东都可

以利用防御性条款维护自己的权益，也都有可能成为防御性条款的适用对象。从理论上充分挖掘防

御性条款的制度价值与内涵并为司法实务中慎重处理相关纠纷提供学理支撑，并进而推动该制度的

法律完善，将是公司法领域一个新的热点。

（责任编辑：蔡道通）
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