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一、公司退出的路径比较

1. 自行清算、强制清算和破产清算的区别

自行清算 强制清算 破产清算

进入情况 出现法定或约定的解散
事由

主体已出现法定或约定的解散事由但未在法定期限
内自行组织清算、虽然成立清算组但故意拖延清算，
违法清算可能严重损害债权人或者股东利益

公司不能清偿到期债务，且资产
不足以清偿全部债务或者明显缺
乏清偿能力

申请主体 公司内部达成一致即可
进行，未进入司法程序，
不存在申请主体

债权人、公司股东、董事或其他利害关系人 债权人、债务人、清算义务人

相关事务
处理主体

清算组。清算组由董事
组成

清算组。组成：公司股东、董事、监事、高级管理
人员；律师事务所、会计师事务所、破产清算事务
所等社会中介机构；具备相关专业知识并取得执业
资格的人员

管理人。组成：律师事务所、会
计师事务所、破产清算事务所等
社会中介机构；具备相关专业知
识并取得执业资格的人员

程序转换 可转为破产清算或强制
清算

可转为破产清算 不能转为自行清算或强制清算

程序终结 股东会确认后注销公司 无法全面清算而终结强制清算程序/依法全面清算
而终结强制清算程序

无财产清算终结/清偿债务或提
供担保终结/有财产清算终结

资不抵债资可抵债
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一、公司退出的路径比较

2. 强制注销新规

《公司法》第二百四十一条：
“公司被吊销营业执照、责令
关闭或者被撤销，满三年未向
公司登记机关申请注销公司登
记的，公司登记机关可以通过
国家企业信用信息公示系统予
以公告，公告期限不少于六十
日。公告期限届满后，未有异
议的，公司登记机关可以注销
公司登记。依照前款规定注销
公司登记的，原公司股东、清
算义务人的责任不受影响。”

 该条规定为新《公司法》新规，首次以法

律形式赋予公司登记机关注销公司的权利

 国家层面仍无具体实施细则，实践中，可

能产生损害债权人利益、清算责任承担主

体不明确、基层监管具体实施难度大等问

题，有待实施规范进一步具体明确和解决。
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二、债权人申请破产，股东如何应对

1. 实务中法院的受理条件

（1）债权人资格：

实践中需要执行裁
定书、终结本次执

行裁定书等

（2）听证会：法院可能

组织听证会，具体判断
是否裁定债务人公司进

入破产程序

（3）其他因素：法院可

能综合衡量社会稳定、
职工问题等其他因素
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2. 是否有实质合并破产的可能——实质合并破产的条件

（1）人民法院在审理企业破产案件时，应当尊重企业法人人格的独立性，以对关联企
业成员的破产原因进行单独判断并适用单个破产程序为基本原则。

（2）当关联企业成员之间存在法人人格高度混同、区分各关联企业成员财产的成本过
高、严重损害债权人公平清偿利益时，可例外适用关联企业实质合并破产方式进行审理。

（3） 人民法院在审查实质合并申请过程中，可以综合考虑关联企业之间资产的混同程

序及其持续时间、各企业之间的利益关系、债权人整体清偿利益、增加企业重整的可
能性等因素，在收到申请之日起三十日内作出是否实质合并审理的裁定。

二、债权人申请破产，股东如何应对

《全国法院破产审判工作会议纪要》
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实质合并破产的核心：否认公司独立法人人格

二、债权人申请破产，股东如何应对

（1）法人人格混同：
• 股东无偿使用公司资金或者财产，不作财务记载的；股东用公司的资金偿还股东的债务，
或者将公司的资金供关联公司无偿使用，不作财务记载的；公司账簿与股东账簿不分，致使
公司财产与股东财产无法区分的；股东自身收益与公司盈利不加区分，致使双方利益不清的；
公司的财产记载于股东名下，由股东占有、使用的；其他情形。
• 可能和业务混同、人员混同、住所混同等伴随出现。

（2）过度支配与控制：利益输送、不正当关联交易、抽走资金/解散公司再新设公司以逃避
债务等。

（3）资本显著不足：公司设立后在经营过程中，股东实际投入公司的资本数额与公司经营
所隐含的风险相比明显不匹配。

2. 是否有实质合并破产的可能——实质合并破产的条件
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二、债权人申请破产，股东如何应对

（1）某经贸集团有限公司实质合并破产案

2. 是否有实质合并破产的可能——实质合并破产案例详解

A投资公司

A集团公司

持有
65.93679%

股权

北京B有限公司

持有34.06321%股权

认缴146050

万，实缴
29210万

认缴75450万，
实缴790万

A产业投资公司

持有
90.90909%

股权

持有95%

股权

A金控公司

持有5%

股权

持有9.09%股权

共认缴
20000万，
共实缴
20000万

共认缴440000万，
共实缴160000万

• 2021年8月，法院裁定A集团公司进入破产清算程序，并指定破
产管理人；

• 2022年8月，管理人经调查后，向法院申请A集团公司，及其关
联的A产业投资公司、A投资公司、A金控公司进行实质合并破
产清算；

• 法院裁定以上四家公司进入合并破产清算，理由包括：
• 办公场所混同；
• 组织架构：A集团公司直接控制各子公司开展经营管理活动；
• 业务经营：A集团公司直接审批各子公司各项业务；
• 资产管理：A集团公司和各子公司在办公用品和机动车方面

不做区分；

• 财务管理：存在大量相互担保和资金拆借情形，融资、投
资由A集团公司统一决策；

• 人员管理：董监高和财务人员交叉任职，交互发放工资；
• 债权人意见：81.82%的债权人未提异议。
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二、债权人申请破产，股东如何应对

（2）某新能源汽车公司实质合并预重整案

2. 是否有实质合并破产的可能——实质合并破产案例详解

• 2024年8月，法院裁定B江苏公司进入预重整程序，并指定破产管理人；

• 2024年9月，法院决定对B江苏公司和B上海公司进行合并预重整；同月， B江苏公司和B上海公司申请法院对另外
十四家关联公司进行合并预重整；

• 2024年10月，法院裁定以上十六家公司进入合并预重整理由包括：
• 十六家公司之间具有关联关系，属于一体化管理，财务、人员、内部机构、经营场所混同；
• 十六家公司之间业务部分重合，且业务相互依存，如单独重整将损害债权人公平清偿利益；
• 十六家公司合并预重整有利于提高司法效率、节约司法资源，降低重整成本，增加企业运营价值与重整可行性；
• 十六家公司合并预重整能够公平保护债务人利益，最大限度保障全体债权人利益。
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3. 瑕疵出资的责任

二、债权人申请破产，股东如何应对

• 出资不足/不实：加速到期。

• 抽逃出资：
• 制作虚假财务会计报表虚增利润进行分配；
• 通过虚构债权债务关系将其出资转出；
• 利用关联交易将出资转出；
• 其他未经法定程序将出资抽回的行为。
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二、债权人申请破产，股东如何应对

4. 公司董监高责任

（1）在破产程序中应当履行的配合义务与责任

（《破产法》第十五条）

• 妥善保管其占有和管理的财产、印章和账簿、

文书等资料；

• 根据人民法院、管理人的要求进行工作，并

如实回答询问；

• 列席债权人会议并如实回答债权人的询问；

• 未经人民法院许可，不得离开住所地；

• 不得新任其他企业的董事、监事、高级管理

人员。

• 前款所称有关人员，是指企业的法定代表人；

经人民法院决定，可以包括企业的财务管理

人员和其他经营管理人员。

【冯迟兵、乐清市博宜电器有限公司管理人等与破产有
关的纠纷】

 冯迟兵应依法负有配合清算之义务：曾担任博宜公司法定代表人、
控股股东，无争议债权均发生在其担任前述职务的经营期间。

 酌情确定冯迟兵对赔偿损失承担30％的责任：冯迟兵自认其把合

规的凭证交给做外账的会计记账，不合规的内账凭证放在公司的
一个箱子里，因台风影响而遗失，未能完成该部分资料的移交，
故其对公司账册等财务资料存在管理不善的责任。根据管理人陈
述其收到的部分账册有明显被水泡过的痕迹、冯迟兵提供的照片
显示博宜公司厂区被洪水淹毁的情景，台风确有影响财务账册完
整性的可能。

 赔偿损失范围：因财务账册不全，不能确定财产损失金额，以经
法院裁定确认的无争议债权表中未受清偿的债权总额作为损失金
额亦属合理。
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二、债权人申请破产，股东如何应对

4. 公司董监高责任

（2）实际控制人、其他股东、董高人员一定条件下出资

缴纳瑕疵责任（《破产法司法解释二》第二十条、《公司

法》第五十一条）

• 管理人依据公司法的相关规定代表债务人提起诉讼，

主张公司的发起人和负有监督股东履行出资义务的董

事、高级管理人员，或者协助抽逃出资的其他股东、

董事、高级管理人员、实际控制人等，对股东违反出

资义务或者抽逃出资承担相应责任，并将财产归入债

务人财产的，人民法院应予支持。

• 有限责任公司成立后，董事会应当对股东的出资情况

进行核查，发现股东未按期足额缴纳公司章程规定的

出资的，应当由公司向该股东发出书面催缴书，催缴

出资。未及时履行前款规定的义务，给公司造成损失

的，负有责任的董事应当承担赔偿责任。

【浦江县丽景塑胶制品有限公司、胡思状等追收
抽逃出资纠纷】

 胡XX为丽景公司的法定代表人，在验资后提取公司全

部注册资本，但未提供相应证据证明资金用途或资金已
归还，应认定为胡XX抽逃丽景公司注册资本。故丽景
公司主张胡XX返还出资本息，本院予以支持。

 杨XX、曾XX虽为公司发起人和公司高管、股东监事，
但已经履行出资义务，而丽景公司无证据证明杨XX、
曾XX抽逃出资或存在协助胡XX抽逃出资的行为，故丽
景公司主张杨XX、曾XX承担连带责任，无事实和法律
依据，本院不予支持。
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二、债权人申请破产，股东如何应对

4. 公司董监高责任

（3）董监高人员非正常收入与侵占财产的返还责任（《破

产法》第三十六条、《破产法司法解释二》第二十四条）

• 债务人的董事、监事和高级管理人员利用职权从企业

获取的非正常收入和侵占的企业财产，管理人应当追

回。

• 债务人有企业破产法第二条第一款规定的情形时，债

务人的董事、监事和高级管理人员利用职权获取的以

下收入，人民法院应当认定为企业破产法第三十六条

规定的非正常收入：（一）绩效奖金；（二）普遍拖

欠职工工资情况下获取的工资性收入；（三）其他非

正常收入。

【广州某某商业管理有限公司与杨某北、张某儿
追收非正常收入纠纷】

 2023年1月至2023年6月期间，某某公司不能清偿到期

债务，并且资产不足以清偿全部债务，且存在普遍拖欠
职工工资的情形。张某儿作为董事，仍然从某某公司领
取工资，属于利用职权从企业获取的非正常收入，应当
予以返还。故张某儿应当向某某公司返还2023年1月至
2023年6月期间获取的工资收入。
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二、债权人申请破产，股东如何应对

4. 公司董监高责任

（4）董监高人员违反忠实、勤勉义务，企业

破产后的限制

（《破产法》第一百二十五条）

• 企业董事、监事或者高级管理人员违反

忠实义务、勤勉义务，致使所在企业破

产的，依法承担民事责任。

• 有前款规定情形的人员，自破产程序终

结之日起三年内不得担任任何企业的董

事、监事、高级管理人员。

【周某、佛山市顺德区某尼家具制造有限公司损害债务人
利益赔偿纠纷】

 2007年7月26日至2019年6月20日期间，某尼公司与周某之间的银

行账户存在大量、频繁的资金往来，且由于前述资金交易均未备注
用途，相关财务账簿也没有相应记载，导致某尼公司财产与周某财
产无法区分。经计算，某尼公司与周某之间银行账户的转款存在差
额，即周某账户多收取了某尼公司转账的款项共计16828182.59元。

 周某滥用股东权利致使某尼公司丧失独立承担债务的基础，应对某
尼公司未能清偿破产债权的损失621698.98元承担赔偿责任。
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申请强制清算时，需具体判断是否符合强制清算的条件：
• 出现解散事由：法定或约定；
• 未能自行清算：公司解散逾期不成立清算组进行清算

的、虽然成立清算组但故意拖延清算的、违法清算可能
严重损害债权人或者股东利益的；

• 有权申请主体：债权人、公司股东、董事或其他利害
关系人。

根据《破产法》的相关规定，仅有公司可以申请
自身破产，股东不能作为申请破产的主体。因此，
股东需确定能够在公司内部达成合意，形成股东
会决议，方可据此申请破产。

三、股东欲申请公司/强制清算破产，需注意的法律问题

1. 申请破产

2. 申请强制清算
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3. 进入破产程序后的股东角色

三、股东欲申请公司/强制清算破产，需注意的法律问题

申请
重整

配合

• 申请重整的主体：股东申请重整应以债权
人对债务人提出破产清算申请为前提，而
在法院受理清算申请后、宣告债务人破产
前的时间段内提出。

• 配合破产清算：进入破产程序后，股东应
配合管理人开展工作，移交相关材料。特
别是作为企业法定代表人、财务管理人员
和其他经营管理人员的人员。
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瑕疵出资
（同前所述）

债权人撤销权

《破产法》第三十四条：
“因本法第三十一条、
第三十二条或者第三十
三条规定的行为而取得
的债务人的财产，管理

人有权追回。”

实质合并破产
（同前所述）

三、股东欲申请公司/强制清算破产，需注意的法律问题

4. 破产管理人会关注（审查）的可能涉及股东的法律问题

公司董监高责任
（同前所述）
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三、股东欲申请公司/强制清算破产，需注意的法律问题

4. 破产管理人会关注（审查）的可能涉及股东的法律问
题——债权人撤销权

《破产法》第三十一条：
“人民法院受理破产申请
前一年内，涉及债务人财
产的下列行为，管理人有
权请求人民法院予以撤销：
（一）无偿转让财产的；
（二）以明显不合理的价
格进行交易的；（三）对
没有财产担保的债务提供
财产担保的；（四）对未
到期的债务提前清偿的；
（五）放弃债权的。”
【中国农业银行股份有限
公司辽源分行、吉林麦某
铝业有限公司破产管理人

破产撤销权纠纷】

• 案情：2018年3月15日签订的123号《借款合同》，约定借款1.99亿元，
对旧的三笔借款债务1.99亿元进行“借新还旧”处理，即消灭三笔旧债，
重新设立新的借款债务1.99亿元，并无对1.99亿元旧债进行展期的约定，
明确约定借款用途是“借新还旧”；

• 裁判要旨：
• “借新还旧”系新债的设立、旧债的消灭；
• 所涉及的担保属于为新的债务设立的担保，不属于《企业破产法》

第三十一条第三项规定的为原本存在的无担保的债务额外提供担保
情形。
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三、股东欲申请公司/强制清算破产，需注意的法律问题

4. 破产管理人会关注（审查）的可能涉及股东的法律问
题——债权人撤销权

《破产法》第三十二
条：“人民法院受理
破产申请前六个月内，
债务人有本法第二条
第一款规定的情形，
仍对个别债权人进行
清偿的，管理人有权
请求人民法院予以撤
销。但是，个别清偿
使债务人财产受益的

除外。”
【张建钧、黄山市神
力金属制品有限公司
管理人请求撤销个别
清偿行为纠纷】

某旅游汽车公司

某金属制品公司 张某某、邵某某

原债权
因《承诺函》
直接向两自然
人偿付原债权

• 案情：

• 2017年12月2日，某旅游汽车公司向张某某、邵某

某出具《承诺函》；

• 2018年10月11日，某旅游汽车公司依照承诺函约定

支付租金；

• 2019年3月15日，安徽省休宁县人民法院裁定受理

某某公司申请某金属制品公司破产清算案。

裁判要旨：破产
撤销权制度设立
的目的，在于维
护债权人的整体
利益，实现公平
清偿的价值。通
过对债务人相关
行为的撤销，目
的在于保全债务
人的财产，实现
破产财产在全体
债权人之间公平

分配。
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三、股东欲申请公司/强制清算破产，需注意的法律问题

4. 破产管理人会关注（审查）的可能涉及股东的法律问
题——债权人撤销权

《破产法》第三十三
条：“涉及债务人财
产的下列行为无效：
（一）为逃避债务而
隐匿、转移财产的；
（二）虚构债务或者
承认不真实的债务

的。”
【凡学（上海）教育
科技有限公司管理人
与方宁智等请求确认
债务人行为无效纠纷】

• 案情：
• 2015年，凡学教育以580万元对价受让股权；
• 2019年，凡学教育进入破产清算程序。

• 裁判要旨：
• 本院认为如需认定无效行为，则需满足以下要件：一是债务人存在主

观恶意，以逃避债务为目的；二是指债务人将其财产予以隐瞒和藏匿
的行为或是指债务人将资金的财产转移到他处以减少其所有财产的行

为；三是该行为的后果造成减少债务人财产、损害债权人利益。
• 本案中，凡学教育公司在2015年至2016年处于飞速发展阶段，市场估

值较高，公司经营是一个动态过程，既存在负债也存在债权或市值，
凡学教育公司虽在当时存在负债，但却不存在到期不能清偿债务的情
形，故上诉人主张凡学教育公司股权转让的行为是以逃避债务为目的
的证据不足，本院无法支持。
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四、股东出资相关问题解析

谁主张
管理人

债权人

破产情况下

未破产情况下

出资义务

注册资本 法定义务

资本公积 合同义务

出资义务

注册资本

资本公积

已公示
一般信赖
利益

未公示
个别信赖
利益
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四、股东出资相关问题解析

股权转让

新公司法

未届出资期限且
未出资

受让人承担，转
让人补充

已届出资期限但
未出资/出资不

实

连带责任+受让
人不知的除外

旧公司法
受让人连带+追

偿
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四、股东出资相关问题解析

重大违约

解除/撤销投资协议

追缴
出资

破产管理人

目标公司 投资人

提起解除/撤销投资协议的诉讼/

仲裁，请求终止履行支付投资款

的义务。

和管理人商谈和解



如果解除/撤销投资合同请求得到法院/仲裁机构支持的效果

已经支付至目标公司的款项

无论是作为注册资本，还是计入资本公积金，均已转化为目标公司财产，无法返还。

尚未支付的投资款仅是计入资本公积金的款项

体现该等资本公积金的相关文件未公示或未出现在公司的工商档案中，由于合同解除/撤销、终止履行，一

般会裁判投资人无需继续支付该等款项。
1

尚未支付的投资款包括计入资本公积金和作为注册资本的款项

注册资本已经进行工商登记具有公示效力，基于资本充实原则及债权人信赖利益，一般会裁判继续支付作为

注册资本的款项，但无需继续支付未公示或未出现在公司工商档案中的计入资本公积金的款项。
2

3

能否要求目标公司赔偿因投资协议解除/撤销给投资人造成的损失

司法实践一般持否定态度。4

四、股东出资相关问题解析
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合伙人简介

赵 珂 | 合 伙 人 律 师

赵珂律师为环球律师事务所常驻成都的合伙人，有着十七年的执业经验，主要执业领
域为银行与融资、合规与风控、生命科学及医疗、争议解决。

赵珂律师曾为多家政府单位、大型国有企业及金融机构提供法律服务，包括四川省市
场监督管理局、国家金融监管局四川监管局、中国银行、成都农村商业银行、中信银行、
泸州银行、恒丰银行、蜀道集团、金鼎集团、四川广电、成都国资国企改革发展研究院、
汉巴南城际铁路有限公司、华西妇幼健康科技公司等，业务类型涵盖国企合规与治理、不
良资产处置、项目投融资等领域。

赵珂律师先后协助大型国有企业成功发行债项十余支，发债规模数百亿元。在争议解
决方面，赵律师曾代理多起再审案件并赢得胜诉判决。

赵珂律师目前担任四川大学法学院/西南财经大学法学院校外导师，并为法律硕士开
设“法律谈判”实务课程。

执业资格

中国（2007）

教育背景

四川大学法学院，法学硕士

荣誉和奖项

THE LEGAL 500四川地区推荐律师

四川省首批金融证券保险专业律师

四川省优秀青年律师

社会职务

四川省法学会金融法研究会/诉讼法学研究会理事

四川省律师协会金融证券专业委员会副主任/秘书长

四川自贸区法院特邀调解员

成都市版权协会第三届理事会副理事长
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1、《2023年上市公司破产重整财务投资人研究报告》

2023年全市场共有14家上市公司通过投资人的参

与完成破产重整。

按参与数量分，2023年共有65家民营企业参与上

市公司破产重整，占比54.17%；共有20家地方国企

参与上市公司破产重整财务投资，占比16.67%。

非AMC地方国企中，省属国企占了一半以上。
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1、《2023年上市公司破产重整财务投资人研究报告》
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• 四川、成都法院重整受理及投资概况
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2、四川、成都法院重整受理及投资概况
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2、四川、成都法院重整受理及投资概况
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2、四川、成都法院重整受理及投资概况
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2、四川、成都法院重整受理及投资概况

成都地区受理案件数占到全省总量的33%，德阳、绵

阳、泸州、南充等经济相对比较发达的地区稳居其后。

2023年，成都法院审查、审理破产及强制清算案件

（含新收加旧存）1527件；全年共化解债务456.2亿元，

吸引投资约44亿元；

推动房地产领域的风险化解（针对续建资金缺口探索以

施工单位垫资、分割处置优势资产回资、平台公司托底

等多种途径填补）。
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• 地方国资参与重整项目的主要动机
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3、地方国资参与重整项目的主要动机

1）纯粹市场化项目：例如“香饽饽”上市公司、

优质的矿产能源等；

2）存量项目清收：追加投/融资的防御性动机；

3）化险化债的主动担当（自上而下）。

投资偏好：偏谨慎
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5、未决的思考

依法合规➕灵活变通

破产法的法律地位不明

（特别法？基本法？）

预留了空间

A

B

C

D

关注破产法的修订——

对补充申报债权的限制

非必要不追求高风险、高回报
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