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上市公司股权信托的合法性、 正当性与规制研究

◆孙晓雯

(华信信托股份有限公司, 辽宁 大连１１６０１１)

【摘要】随着经济全球化的不断推进,上市公司的治理结构和股权关系变得更加复杂.股权信托作为一种金融工具,

被广泛应用于上市公司中,以实现股权的有效管理与转让.本文探讨了上市公司股权信托的合法性、正当性与规制问

题.通过深入分析上市公司股权信托的实践和法律法规,试图探讨这一领域的合法性和正当性,并提出相关规制建

议.研究表明,上市公司股权信托既有合法性,又存在一些潜在的风险与挑战,需要更加明确的规制以确保市场稳定

和公平竞争.
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　　上市公司股权信托的合法性、正当性与规制问题备受关

注。 本文旨在深入研究这一问题，探讨上市公司股权信托

的法律依据、实践运作、合规性及相关规制，以期为市场监

管和上市公司经营提供有益建议。

一、上市公司股权信托的法律依据

(一)《公司法》与上市法对股权信托的规定

上市公司股权信托的法律依据在《公司法》与上市法中

已有明确规定。 首先，根据《公司法》的规定，上市公司可

以通过股权信托将一定比例的股权转移给信托受益人，从而

实现股权的分散化管理和更加灵活的股权转让。 这一规定

为上市公司股权信托的合法性提供了明确的法律依据。 其

次，上市法也对股权信托进行了相关规定，包括信托计划的

申报、披露和监管等方面的规范，以确保市场的公平竞争和

对投资者的保护。《公司法》的规定强调了股权信托的基本

原则，包括信托的受益人、受托人和信托财产管理，以及受

益人的权利和义务，明确了受托人的责任和信托财产的管理

方式。 这些规定为上市公司股权信托提供了合法的法律框

架，确保了股权信托的合法性和合规性。

(二)法院判例与股权信托的关系

法院判例在解释和裁定股权信托案件中扮演着重要的角

色。 法院的判例可以对股权信托的法律适用提供重要的指

导，特别是在法律条文不够明确或具有争议性的情况下，通

过分析相关法院判例，可以更好地理解和解释《公司法》和

上市法对股权信托的规定。 法院判例通常围绕股权信托的

争议和纠纷展开，涉及受益人权益、受托人职责、信托财产

的处置等方面的问题。 这些判例为律师、法官和法律从业

者提供了宝贵的法律先例，有助于明确股权信托的法律地位

和合法性。 法院判例也有助于填补法律漏洞，提供法律体

系的进一步完善。 需要指出的是，法院判例的解释和裁定

可能因具体案情而异，因此对于法律从业者和相关当事人来

说，理解和分析多个判例以形成一致的法律观点非常重要。

此外，法院判例也可用于评估上市公司股权信托的合法性和

正当性，以便更好地应对潜在的法律风险和挑战。

二、上市公司股权信托的实践运作

(一)股权信托的设立与运作流程

股权信托的设立和运作流程是上市公司股权管理中的重

要环节。 设立股权信托需要进行一系列步骤，其中首先要

确定信托的受益人和受托人。 在实际操作中，公司需要制

定和签订信托合同，明确信托财产的范围和管理规定。 设

立股权信托还涉及信托财产的转移和登记手续，通常需要依

据相关法律法规完成登记注册手续。 信托的设立流程应当

合乎法律规定，并严格执行公司章程和监管要求，确保合规

性和透明度。 运作阶段，股权信托需要进行日常管理和监

督。 这包括信托财产的有效利用、受益人权益的保障以及

定期的财务披露和报告。 此外，受托人需要履行管理职

责，确保信托财产不受非法侵占，并根据受益人的要求执行

相应的权利。 整个流程需要合规管理，确保遵守公司章

程、相关法律法规和监管要求，以确保股权信托的合法性和

透明度。

(二)股权信托的作用与风险

股权信托作为一种管理股权的工具，具有很多作用，也

有一定风险。 一方面，股权信托可以实现股权的分散化管

理，有助于缓解公司内部控制问题，促进公司治理的稳定和

规范。 通过信托的方式，股东可以更有效地管理其股权，

并在必要时进行转让，有利于股权的流动和市场的稳定。

另一方面，股权信托还有助于实现家族企业传承和股权结构

优化。 在家族企业中，股权信托可以用作传承工具，帮助

家族成员平稳过渡股权，并降低家族继承引发的内部纠纷。

对于公司而言，股权信托也可以帮助调整股权结构，吸引更

多投资者，提升公司的竞争力。 但是，股权信托也伴随一
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定风险。 其中最大的风险是可能产生的治理风险。 如果受

益人与受托人存在利益冲突或管理不善，可能导致股权的滥

用或侵占，影响公司治理和投资者利益。 股权信托的透明

度和信息披露也可能存在问题，导致投资者对公司治理和财

务状况产生疑虑。 除此之外，股权信托还可能受到法律法

规和监管政策的不确定性影响。 监管政策的变化可能导致

对股权信托的限制或影响，公司需要不断适应和调整。 同

时，不法分子可能利用股权信托进行非法活动，如洗钱或逃

税，从而给金融市场带来风险和不稳定因素。

三、上市公司股权信托的合法性分析

在股权信托的运作中，存在着法律风险与合法性之间的

平衡问题。 一方面，股权信托作为一种金融工具合法性得

到明确规定，但在实际运作中，可能存在潜在的法律风险。

这些风险包括信托财产管理不当导致的损失、受益人权益受

损等问题。 为了平衡法律风险和合法性，上市公司需要加

强内部控制和监管机制。 公司应建立严格的信托财产管理

制度，确保信托财产合法合规的使用和保护，避免违法违规

行为。 另外，针对法律风险，应加强风险预警和风险评

估，及时发现并解决潜在问题，从而保障股权信托的合法

性。 监管部门也扮演着重要的角色。 监管部门需要加强对

股权信托的监管和指导，定期进行审核和检查，确保信托的

合法性和合规性。 同时，对于可能出现的法律风险，监管

部门应当及时发布规范性文件和指引，为市场主体提供明确

的法律依据和操作指南。

四、上市公司股权信托的正当性探讨

(一)股权信托的正当性与公司治理

股权信托与公司治理之间存在着密切的关系。 正当性

是公司治理的核心要素之一，它涉及公司管理层、董事会、

股东以及其他利益相关方之间的权益平衡和权力分配。 通

过将一定比例的股权转移给信托受益人，公司可以实现股权

的分散化管理，减少大股东对公司的控制权，从而降低公司

内部控制问题和权益冲突发生的可能性。 这有助于提高公

司治理的稳定性，提升公司对外部风险的抵御能力。 股权

信托也可以在公司内部产生正向的激励效应。 公司管理层

和员工可能会成为信托受益人，通过股权激励机制，他们会

更积极地为公司的长期发展和股东价值创造而努力。 这有

助于改善公司治理，促进公司的持续发展。 然而，股权信

托的正当性也需要关注潜在的问题。 例如，如果股权信托

受益人与公司管理层存在利益冲突，可能导致不当行为，损

害公司和其他股东的利益。

(二)股权信托的正当性与投资者利益

股权信托的正当性与投资者利益之间也有着密切的联

系。 投资者是公司治理中的主要利益相关方，股权信托的

存在和操作应当有助于维护投资者权益。 首先，股权信托

应当有利于提高投资者的信心。 投资者通常会关注公司的

治理结构和股权分布情况，如果公司通过股权信托来实现股

权管理和股权转让，可以提高公司的透明度，从而增加投资

者的信心。 其次，股权信托应当有助于保护投资者的权

益。 如果公司管理层或大股东通过股权信托来实现股权激

励，会更有动力促进公司的长期发展，这将有助于维护投资

者的长期利益。 然而，需要确保股权信托的操作不会损害

其他投资者的权益，因此需要建立合适的监管机制。 但

是，如果股权信托操作不透明，或者存在不当行为，可能会

对投资者权益造成损害。

五、上市公司股权信托的规制建议

(一)规制的必要性

规制有助于维护市场的稳定性。 股权信托的广泛应用

可以在一定程度上影响公司的治理结构和股权关系，因此需

要通过规制来确保股权信托的合法性和合规性。 一方面，

规制可以帮助防止潜在的滥用股权信托的情况，如不当行为

或侵害投资者权益的行为。 另一方面，规制有助于保护投

资者的权益。 投资者是金融市场中的主要参与者，他们关

注公司的治理结构和股权分布情况。 如果股权信托操作不

透明或存在风险，投资者可能会陷入不确定性，损害其权

益。 规制可以增加市场的透明度，提高投资者信心，维护

其权益。 规制也有助于提高公司的治理质量。 通过规制，

可以确保股权信托的操作合法合规，减少内部控制问题和权

益冲突发生的可能性，提高公司治理质量。 这有助于公司

长期发展，提升市场竞争力。 最后，规制可以促进市场的

健康发展。 在规制的指导下，股权信托可以更好的运作，

降低潜在风险，从而维护市场的健康和稳定。 规制还可以

吸引更多投资者参与市场，增加市场的流动性和活跃度。

(二)规制框架的构建

明确的法律法规和监管规定是构建规制框架的基础。

监管部门应当制定明确的法律法规，明确股权信托的设立、

运作、披露和监管要求。 这些法规应当涵盖股权信托的各

个方面，包括受益人和受托人的权责、信托财产的管理规

定、披露要求等。 建立有效的监管机制也至关重要。 监管

部门应当加强对股权信托的监管和指导，定期进行审核和检

查，确保信托的合法性和合规性。 监管机制应当具有权威

性和透明性，以维护市场秩序和投资者权益。 此外，加强

信息披露和透明度是规制框架构建的重要组成部分。 投资

者和市场参与者应当获得充分的信息，以便更好地了解股权

信托的情况。 建立信任机制也是规制框架的一部分。 公司

应建立内部控制和监管机制，确保信托财产的安全合法使

用，避免不当行为。 监管部门应加强对公司的监督，确保

公司遵守法律法规和监管规定。 最后，规制框架应当灵活

构建以适应市场的发展。 金融市场不断变化，规制框架应
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当具有适应性，以应对新的挑战和风险。 监管部门应与市

场主体密切合作，不断完善规制框架，维护市场的稳定和公

平竞争。

六、实际操作中证监会监管审批冲突的处理

(一)证监会监管审批的重要性

证监会监管审批在上市公司股权信托中起着重要作用。

其重要性体现在多个方面。 第一，证监会的监管审批是确

保市场稳定和法律合规的关键环节。 在股权信托设立和运

作过程中，证监会的监管审批可以确保相关法规和规定得到

遵守。 这种审批程序是确保股权信托合法性的重要手段，

能够防范非法行为、降低潜在风险，并维护市场秩序。 第

二，证监会的审批有助于保护投资者权益。 监管审批程序

能够审查和核实有关股权信托的信息，包括受益人、受托人

以及信托财产的管理情况。 这有助于提高市场透明度，增

加投资者对于投资环境和公司治理结构的了解，从而保护他

们的合法权益。 第三，证监会的审批能够规范市场行为。

通过审核和核准程序，证监会可以强化对股权信托操作的约

束力，确保相关行为合法合规。 这种规范作用有助于提升

公司治理水平，减少潜在的不当行为和风险，维护市场

秩序。

(二)处理证监会监管审批冲突的方法

在实际操作中，有时证监会的监管审批可能会产生冲突

或引发问题。 解决这些冲突至关重要，建立更加清晰的指

导原则和法规解释是解决监管审批冲突的一种方式。 通过

更清晰的法规解释和监管指引，可以减少监管审批中的模糊

地带，使相关方更容易理解监管的要求和期望。 加强监管

部门的沟通与协调是解决冲突的关键。 监管部门之间需要

建立更加紧密的合作机制，加强信息共享和协调，以降低审

批中出现的冲突。 这样能够确保各部门对股权信托的审批

要求和标准保持一致。 加强监管部门的专业水平和内部协

调也是解决冲突的重要途径。 通过加强内部协调和专业培

训，监管部门能够提高其审批流程的透明度和一致性。 这

有助于减少因理解差异而引发的审批冲突。 另外，建立更

为灵活和具有适应性的监管框架也有助于降低审批冲突。

监管框架需要考虑市场的变化和创新发展，灵活应对不同情

况，以避免因监管框架僵化而引发的冲突。 最后，加强对

相关方的宣传和培训也是解决审批冲突的关键。 通过教育

和宣传，相关方能够更好地了解监管审批的意义和目的，减

少因误解或信息不对称而引发的审批冲突。

七、结束语

本文对上市公司股权信托的合法性、正当性与规制问题

进行了研究。 通过分析法律依据、实践运作、合法性和正

当性等方面的问题，可以发现股权信托既有其合法性，又存

在一定的法律风险与市场挑战。 为了确保市场公平竞争，

有必要制定明确的规制框架，以规范上市公司股权信托的实

践。 这对于维护金融市场的健康发展和上市公司的可持续

经营十分重要。
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