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我国资本市场有庞大的中小投资者群体，中小投资者的理性参与，是维护市

场稳定、激发市场活力的重要基础。在参与市场过程中，投资者了解自己享有哪

些权利、知道如何行使这些权利、清楚权益受侵害时如何维权，是增强中小投资

者自我保护能力，帮助投资者更加成熟理性参与市场的核心内容。鉴于此，深交

所投资者教育中心联合中证中小投资者服务中心以及北京威诺律师事务所、盈科

律师事务所、君泽君律师事务所共同推出“投资者权益 300 问”系列，围绕“知

权、行权、维权”的重点问题一一进行解答。本篇为该系列第十四篇，带您了解

上市公司侵权行为及危害。

面对上市公司侵权，学会说“不”（上）

公司是独立的企业法人，公司的控股股东、大股东及高管人员对公司重大事

项有决策权，因此，上市公司侵害中小投资者合法权益多数与上市公司控股股东、

管理层的侵权行为相关。本篇文章我们将介绍不正当关联交易、违规担保、违反

承诺等几项常见侵权行为，解读上市公司及其控股股东、高管等侵权行为及危害。

1、什么是上市公司侵权，什么是公司管理层侵权？

上市公司侵权行为主要是指上市公司大股东、控股股东与中小股东利益发生

冲突时，大股东、控股股东凭借其优势地位，侵犯中小股东权利的行为。

公司管理层指的是上市公司的董事、监事以及高级管理人员（即公司的经理、

副经理、财务负责人，上市公司董事会秘书和公司章程规定的其他人员）。上市

公司管理层侵权，指的是上市公司管理层利用其职务的便利性和特殊性，侵害上

市公司利益，进而损害中小股东权益的行为。

2、常见的上市公司及其控股股东、高管侵权行为都有哪些？

上市公司及其控股股东、高管的侵权行为，在实践中往往有所交叉。常见的

侵权行为有关联交易、违规担保、违反承诺、违规信披等，比如利用关联交易进

行利益输送转移资产，违规占用上市公司资金，未经内部法定程序以上市公司名

义为他人提供担保等。



此外，上市公司如果合规治理方面存在问题，也会侵害中小投资者权益，比

如公司章程设置不当，限制了股东权利、没有落实法律法规对投资者保护的相关

规定，再比如召开股东大会程序不符合规定、“三会”记录不规范等。

3、什么情况下控股股东、高管需要承担民事责任？

现代公司制的核心要义是由公司法人承担法律责任，股东仅以出资额为限承

担有限责任。因此，在现代《公司法》的框架下，股东、高管在履行职务时，一

般都视为是职务行为，由公司来承担股东、高管行为的法律后果。但是这种规则

也有例外，就是控股股东、高管未合法行使其权利，未依法履行其职责，就需要

由控股股东、高管自己来承担相应的法律后果。

一般而言，控股股东、高管需要承担民事责任的情形有三种：一是控股股东

滥用控制权，高管违反法定义务，损害了公司利益；二是控股股东滥用公司的独

立法人和股东有限责任，损害了债权人利益；三是控股股东或者高管以上市公司

名义对外发布的信息违规，上市公司构成虚假陈述，控股股东或者高管作为虚假

陈述侵权事件的共同侵权行为人，需要与上市公司一起向投资者承担连带赔偿责

任。

4、什么是关联交易？

关联交易是指上市公司或其附属公司同与本公司存在直接或间接关系的关

联方之间进行的交易，简单来说，就是上市公司与关联方之间的交易。如何认定

关联方呢？一般存在关联关系的公司就是上市公司的关联方，比如控股股东、实

际控制人等直接或间接控制的企业，就是上市公司的关联方。

对于部分集团企业而言，尤其是通过分拆优质资产实现上市的，上市后为了

业务正常运作，上市公司往往会和同一控制下集团内部的其他公司发生关联交

易。对关联交易要一分为二看待，不正当关联交易存在违背市场公平竞争原则、

帮助关联方转移上市公司资产利润等风险，但合法合规开展关联交易具有促进公

司规模经营、减少交易过程中不确定性、降低交易成本、提升运营效率、实现集

团战略目标等积极作用。

5、什么是不正当关联交易？它有哪些危害？

所谓不正当关联交易，是指处于控制地位的关联人违背公平合法、诚实信用

原则，滥用交易双方存在的控制和影响关系，通过交易损害其他非关联人利益，

侵吞上市公司财产的行为。

常见的非正当关联交易的方式有很多，比如买卖有形资产的交易条件明显高

于或低于通常条件，收购或变现股权的价格明显高于或低于通常交易价格，放弃

或怠于行使对关联方的股权、债权及其他财产权利，为关联方利益放弃应有的商



业机会或为关联方利益放弃或牺牲上市公司利益，提供综合服务时收费明显高于

或低于国家、地方、行业标准等。

不正当关联交易，其交易结果实质上是不公平的，是关联方利用了与上市公

司的“密切关系”，上市公司在该笔交易上“吃了亏”，导致上市公司利益受损，

从而导致中小投资者利益受损。不正当关联交易不仅会危害上市公司的独立性和

资产完整性，损害中小投资者利益，也会给市场发展带来不利影响。所以，现行

法规规定“公司的控股股东、实际控制人、董事、监事、高级管理人员不得利用

其关联关系损害公司利益”，即不正当关联交易是明确禁止的。

（本篇由北京威诺律师事务所 杨兆全供稿）

（免责声明：本文仅为投资者教育之目的而发布，不构成投资建议。投资者

据此操作，风险自担。深圳证券交易所力求本文所涉信息准确可靠，但并不对其

准确性、完整性和及时性做出任何保证，对因使用本文引发的损失不承担责任。）
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