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社团法人股

20

年漫漫维权路

证券时报记者 常小安 朱中伟

陈勇

“购买时曾说股票上市

1

年

后， 社团法人股也可以上市流通，

当时怎么也没想到此后要上市流通

是如此的艰难。”

福建省福州市鼓楼区鼓东街道

办事处工作人员老马回忆起上世纪

90

年代初购买华映科技 （

000536

）

（原闽闽东） 社团法人股的情形，

心情显得很复杂。 闽闽东法人股早

已实现流通， 而他们认购的社团法

人股在时隔近

20

年后仍无法确定

权属关系。

社团法人股缘起

把个人资金集中到法

人名下集中参股解决了股

份制企业法人股东的出资

难题

，

但也因此形成了

“

法人股个人化

”

的问题

。

90

年代初是中国资本市场刚

刚兴起的年代， 股票还是新生事

物。 老马所在街道办事处对面一家

证券营业部开张， 让他对购买股票

实现财富增值有了懵懂认识。

在普通百姓对股票市场一知半

解的时候， 政策制定者们也在摸着

石头过河。

1992

年

5

月， 国家体改

委等联合发布 《股份制企业试点办

法》， 同时颁布 《股份有限公司规范

意见》， 我国股份制改革开始步入正

轨。 根据 《意见》， 股份公司设立采

取定向募集方式， 公司发行股份除

由发起人认购外， 其余股份不向社

会公众公开发行， 但可以向其他法

人发行部分股份， 经批准也可以向

公司内部职工发行部分股份。

然而， 就在全国各地根据国家

体改委 《意见》 掀起定向募集股份

公司设立热潮的过程中， 意想不到

地出现了法人股 （以企事业单位的

工会为典型） 实际出资人为个人的

特殊现象， 也就是通常所说的 “社

团法人股”。

据原福建省体改委副主任金凌

回忆， 当时的股份制改革试点中，

出现了 “一冷一热” 的情况。

大多数法人单位对法人股的认

购并不踊跃， 因为根据规定， 法人

单位认购法人股的资金必须是本单

位自有的、 可支配的资金， 不包括

银行贷款等其他资金； 而且法人股

的流通尚未有明确说法， 法人单位

之间的协议转让也缺乏良好的市场

平台。 种种因素使得大多数法人单

位只希望资金流入而无力对外注

资， 因而无法完成改制。

另一方面， 一些干部职工经多

年积蓄有了闲置资金， 但量少而面

广， 他们希望得到高于银行利息的

回报。 在此情况下， 部分省份的企

业开始把职工持股扩大到企业外

部， 或者把个人资金集中到法人名

下进行参股。

金凌介绍， 由于各机关企事

业单位的工会是社团法人性质，

具备参股资格， 遂由工会出面，

集中会员资金， 严格登记管理，

作为出资人参股到股份制企业。

不少省份的体改委认为， 社团法

人的持股没有违反相关指导文件

的规定， 在当时是符合规范的，

因此批准了那些社团法人参股定

向募集公司的设立。

这些变通做法客观上解决了股

份制企业法人股东的出资难题， 但也

因此形成了 “法人股个人化， 职工股

社会化” 等问题。 闽闽东设立时， 其

2407

万股社团法人股中， 有

1998

万

股实际由个人出资， 共涉及法人单位

197

户， 持股人数近万人。

另一家福建公司中福实业

（

000592

）， 于

1993

年

10

月以定向

募集方式设立， 股份总数

1.5

亿

股， 当时共计有

16000

多名实际出

资自然人所持有的

7000

多万股股

份挂靠在

800

多家法人股名下， 其

问题形成时间之早、 牵涉范围之

广、 解决难度之大可谓全国之最。

认购程序欠规范

认购缴款的过程颇为

简单

，

就是直接到指定银

行把现金缴到闽闽东公司

的银行账户

，

公司对缴款

个人只内部登记造册

，

不

提供收据证明

。

当时， 以深发展为代表的老八股

上市后的财富增值示范效应， 使得社

会上掀起了空前的股票认购热潮。 老

马也在四处打听着认购股票的渠道。

老马办公室财务大姐的丈夫老

常， 当时属于社会上的 “能耐人”，

有朋友帮他弄到

1.5

万股的闽闽东

社团法人股认购额度， 但财务大姐

手头不太宽裕， 同时也考虑到股票

不是国家权威机关批准， 愿意把认

购额度让给私交甚好的老马。

“当时闽闽东是国家大型骨干

企业。 我除了想获得收益外， 还认

为购买他们的股票是对国家和企业

发展的支持， 相信国家一定不会亏

待自己。” 老马说。

不过， 按照

1993

年闽闽东每

股

1.68

元的发行价， 认购这些股

票需

2.5

万元， 这对每月工资两三

百元的老马来说， 显得心有余而力

不足。 于是， 他找到同事老叶和老

郭共同认购，

3

人分别购买了

7000

股、

5000

股和

3000

股。

认购缴款的过程也颇为简单。

老马说， 就是直接到指定银行把现

金缴到闽闽东公司的银行账户， 公

司对缴款的个人只进行内部登记造

册， 不提供任何收据证明。 给每家

单位法人提供的收据也仅有一份。

因为老马他们是辗转买到的股票，

所以根本不知道挂靠单位的名称。

又因为股票是以老常的名义

购买， 所以在闽闽东内部登记购买

人名字时， 他们仨约定还是以老常

的名字登记。 老马说： “当时大家

都认为只要交上钱买上股票就能赚

钱， 其他也没想那么多。” 这种契

约意识淡薄的操作方式， 为以后股

票权属关系的确认留下了难题。

记者从原体改委相关负责人处

了解到， 不允许向个人提供相关凭

证， 是主管部门的规定。 主管部门

考虑到社团法人股是以法人认购

形式发行， 当时国家对个人持有

法人股没有明确政策法律规定，

担心个人拿到权属证明后， 可能

私下流通导致政策法律方面的风

险和市场炒作。

错过权益登记

这原本是老马明确手

头法人股权属关系的绝好

机会

。

可当年帮忙认购股

票的经办人已不知所终

，

认购的具体操作细节更无

处可寻

。

1993

年

11

月底， 闽闽东在深交

所挂牌上市。 根据当时的法律政策，

上市公司股票分为流通股和非流通

股， 法人股属于非流通股。 闽闽东上

市时提供给中登公司的股东信息中，

社团法人股全部以单位法人的名义体

现， 这意味着这部分股票在法律意义

上属于登记的单位法人所有， 不能在

二级市场流通。

1998

年和

2001

年， 为了明确社

团法人股的权属关系， 闽闽东根据福

建省出台的 《未上市企业股权集中托

管办法》 要求， 曾通过公开信息通知

持有公司社团法人股的个人到福建证

券交易中心进行股权集中托管登记。

这原本是老马他们明确手头法人

股权属关系的绝好机会。 可那时帮老

常认购股票的经办人已不知所终， 认

购的具体细节更无处可寻， 因此无法

提供托管登记所需材料。 再加上闽闽

东

1998

年起连续亏损， 于

2001

年

5

月被交易所暂停上市， 面临退市风险。

这一系列的问题， 浇灭了老马他们对

所买法人股上市获利的希望， 股票托

管的事也就此遗忘了。

实际上， 社团法人股权利与义务

不匹配的问题也一直困扰着企业， 闽

闽东 （现华映科技） 董秘刘万里对记

者表示， 公司多年来一直在与有关部

门沟通协调解决该问题。

2003

年底

还专门就此问题请教了中登公司。

但由于当时法人股不能流通， 无

论采取何种方式将股权过户到个人股

东名下都会引起股份性质的变化， 因

此中登公司对此也无能为力， 只建议

在保持法人股性质的前提上进行变

通： 一种方法是由社团法人向个人支

付款项 “回购” 股份， 一种是由社团

法人出售公司股票后将款项分给实际

出资人。

当时环境下， 法人股变现只有协

议转让一个办法， 定价原则一般基于

净资产， 而当时闽闽东的净资产是负

的， 这条路也行不通。

股权分置这一道绕不过去的坎，

使得社团法人股问题在特定的阶段里

成了无解的命题。

值得一提的是， 闽闽东上市次年

进行了首次分红。 分红过程中， 公司

并没有按照在中登公司登记的社团法

人为单位进行分配， 而是以发行社团

法人股时， 公司内部缴款底册上登记

的个人为单位， 统一在工商银行开设

个人储蓄账户， 将分红款项分别打入

每个人的账户中。 这份分红存折后来

辗转交到了老常手中， 成为他们自证

法人股权属关系的唯一证据。

司法确权遇困境

由于经办人环节的缺

失

，

当时如何挂靠上这家单

位

，

已成为解不开的谜团

。

转机出现在

2005

年， 股权分置改

革大幕开启， 股市自此步入全流通时

代。 徘徊在退市边缘的闽闽东， 停牌进

入股权分置改革筹备工作中。

2009

年

初， 该公司重大资产重组和股权分置改

革方案同时出炉， 台资股东华映科技顺

利入主， 闽闽东迎来新的发展阶段。

作为历史遗留的社团法人股流通

问题， 也再次提上议程。 根据中登公

司 《

D

字头账户清理及补登记业务指

南》， 上市公司无法确认的股东及其

持有的股权情况， 可依据司法机关的

裁决， 办理股权过户。 福建省上市办

会同相关方经多方面论证， 确定了闽

闽东个人持有的社团法人股通过司法

确权实现上市流通的方案， 司法确权

工作于

2010

年

10

月启动。

看到闽闽东确权公告后， 满怀希

望的老马他们在受理点工作人员的帮

助下， 从数百家法人单位的股东名册

中找到了老常的名字。 老常的名字挂

靠在一家名为 “福州科委专利技术器

材公司” 的企业法人名下。 这是老马

他们认购法人股

17

年后， 第一次知

道所购股票挂靠单位的名称。

受理点工作人员告诉他们， 由于

他们认购的法人股， 没有在福建证券

交易中心进行托管登记， 现在要证明

这部分股票归他们个人所有， 就必须

按程序， 找到原先挂靠的单位， 让单

位申报股东名册， 出具证明股票所有

权的法律具结书， 并通过这些证明材

料办理股票权属的补登记， 在完成补

登记后才能进入司法确权环节。

这为绕着弯买法人股的老马他们

出了个大难题， 当年老常委托的经办

人早已无处寻觅， 他们只好去找这家

“福州科委专利技术器材公司”。 问题

是， 在福州市工商局的历史登记资料

中， 根本找不到这家公司的信息。 几

位老人又找到该公司名称上冠名的主

管部门福州市科委， 然而时过境迁，

市科委工作人员中已没人能对这家公

司的存在给出答案。

是当时经办人写错名称， 抑或该

公司根本就是子虚乌有？ 由于经办人

环节的缺失， 当时如何挂靠上这家单

位， 已成为解不开的谜团， 老马他们

的股票确权工作也似乎成为不可能完

成的任务。 “如果不是这次司法确

权， 我们早就当没买过这个股票了，

同样是当时投资的法人股， 现在那么

多人都已获得回报， 而自己手头的股

票是谁的都还没搞清楚。” 老马说到

这里有点心灰意冷。

故事还没有结束

像老马这样挂靠的法人

机构登记有误或消亡等情况

不在少数

，

目前律师所正协

同相关部门

，

针对这类问题

制定可行的确权方案

。

“虽然股权分置改革为社团法人

股问题的解决在政策层面上开了口

子， 但实际操作过程中还是面临着众

多常人难以想象的困难。” 福建君立

律师事务所合伙人陈壮律师说。 君立

事务所负责闽闽东社团法人股的司法

确权工作。

当初， 为了买到社团法人股， 很

多人走后门， 找关系， 将出资款挂靠

在有关系买到股票的人名下， 最终形

成了一拖二、 一拖三甚至层层委托的

状况， 权属关系极为复杂。 从定向募

集股份公司设立至今， 已过去近

20

年， 时至今日， 几乎所有非流通股股

东的法人营业执照注册号码均发生了

变化。 这其中还存在很多公司更名、

改制甚至工商吊销、 注销的情况。 原

先了解社团法人股起因的负责人， 大

多也不在岗位了， 这为社团法人股的

司法确权程序增加了很大难度。

为确保司法确权案件不出差错，

经得起历史考验， 君立所前期工作就做

了半年以上， 工作人员查阅了满满几大

房间的资料档案。 陈壮称， 光是复印

四十几万份资料， 就用坏了两台复印机。

目前， 通过政府部门的协调， 福

建两家上市公司中福实业和华映科技

大部分社团法人股个人持有的问题已

通过司法确权途径得到了合理解决。

老马们的故事也没有结束。 由于

像他们这样挂靠的法人机构登记有误

或消亡等情况不在少数， 目前律师所

正协同相关部门， 针对这类问题制定

可行的确权方案。

陈壮表示， 老马他们手头当年闽

闽东公司的分红存折， 虽然可以作为一

个重要证据， 但在法律层面还不足以

证明这部分股票归他们所有。 目前针

对没有在福建交易中心公司登记托管，

也找不到原先挂靠单位法人的这部分

投资者， 已设计了上市公司出具证明，

相关方面提供担保等既符合相关法律

又具备可操作性的方案， 以帮助他们

持有的社团法人股实现司法确权。

到记者截稿时， 针对老马他们的

司法确权方案已制定完毕并即将启动。

（本专题特别感谢福建省发改委

刘义云、 林敏文的大力支持）
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20

余年时间

，

中国证券市场几乎走完了西方发达国家股票市场

200

多年的发展历程

。

在取得巨大成就的同时

，

也因缺乏经验形成了一些历史遗留问题

。

“

社团法人股

”

就是早期证券市场发展不成熟阶段不规范发行的产物

。

与上海

、

深圳几

乎同时进行股份制改革的福建在这方面的问题颇具代表性

。

证券时报记者经过深入采访

，

推出此专题报道

，

旨在引起证券监管部门

、

专家学

者及相关各方的高度关注

，

共同推动社团法人股这一遗留历史问题的最终解决

。

� � � �社团法人股涉及的相关法律法规：

●1992

年

5

月

15

日， 国家体改委、 计

委、 财政部、 中国人民银行、 国务院生产办公

室联合发布 《股份制企业试点办法》， 同时国

家体改委发布 《股份有限公司规范意见》。

●1993

年

7

月

1

日， 国家体改委发布 《定

向募集股份有限公司内部职工持股管理规定》。

●1996

年

9

月

3

日， 国家体改委、 国家工商

行政管理局、 国家国有资产管理局联合发布

《关于对原有股份公司规范中若干问题的意

见》。

●2005

年

1

月

5

日， 中登公司 《

D

字头

账户清理及补登记业务指南》。
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社团法人股维权

各方需达成共识

证券时报记者 朱中伟 陈勇

福建人老马购买社团法人股的故事并非

个案。

证券时报记者获得的数据显示，

1992

年前

后的股份制改造热潮中， 福建省共有

14

家企

业陆续发行了社团法人股， 全国共出现了

2000

多家定向募集的股份有限公司， 募资

264

亿元左右。 截至

2005

年股权分置改革

前， 中国所有上市公司发行的股份中， 社团

法人股共有

1068.89

亿股， 约占全部股份比

例的

16.64%

。

其中， 一部分社团法人股在企业上市时

被确认为内部职工股， 从而使问题得到解

决， 如天津的滨海能源 （

000695

）； 一部分

则通过法人股协议转让方式获得了解决， 但

仍有相当数量的社团法人股问题最终遗留至

今， 其中还包括大量未上市的股份公司。

记者在采访过程中感触最深的是， 如果

没有来自政府层面的推动， 没有相关各方形

成的合力， 社团法人股问题的解决可能终沦

为纸上谈兵。

首先， 社团法人股形成于资本市场探索

阶段， 无章可循， 相关政策带有先行先试的

特点， 甚至与后期的 《公司法》、 《证券法》

存在相悖之处。

其次， 从

1992

年算起， 社团法人股形成

至今已有

20

年历史， 资本市场几经起落， 相

关法人、 自然人早已物是人非， 而通过司法

确权解决问题， 涉及的部门很多， 手续繁琐、

程序复杂， 对于普通投资者来说多是心有余

而力不足。

再次，

90

年代初期认购社团法人股之

时， 老百姓手上刚刚有些闲钱， 认购的人数

多但金额少， 平均每个投资者持有几千股。

如果由实际出资自然人单独进行司法诉讼确

权， 不仅费时费力， 而且成本不菲， 有可能

最后实际获得的利益并不多， 因此实际出资

人也缺乏自主确权的动力。 以中福实业

（

000592

） 为例， 该公司董秘杨佳熠介绍， 目

前该公司社团法人股实际持有人平均持股数

大概在

3000

股左右， 以近日股价计算， 市值

2

万元左右。

尽管如此， 福建省发改委相关人士仍表

示， 社团法人股的形成有深层次的历史原因。

在资本市场的起步阶段， 社团法人股实际出

资人以自己微薄的积蓄解决了实体企业的资

金需求， 推动了股份制企业的发展， 他们的

利益理应得到保护。

由于权属关系复杂， 福建两家上市公司

中福实业、 华映科技 （

000536

） 社团法人股

的确权过程充满了艰难曲折。 不过， 他们的

确权工作得到了地方政府的大力支持和相关

法人单位的积极配合， 这对问题的解决也起

到了关键作用。

目前， 通过地方政府的推动， 证监局、

各级法院、 上市公司及托管机构等的协调，

中福实业和华映科技大部分社团法人股个人

持有的问题已经通过司法确权途径得到了合

理解决。 从这点来说， 他们也算是社团法人

股上市公司中的幸运儿。

对于另一部分未能确权的社团法人股

问题， 知名证券律师宋一欣表示， 社团法

人股问题的形成是由于一直没有从政策和

法律的高度加以理顺和有效处置， 投资者

的权益也没有得到公平的维护， 才使得该

问题日益演变成一个社会矛盾， 因此， 他

呼吁， 证券监管机构、 证券交易所与证券

登记结算公司应当早日研究出台解决社团

法人股历史遗留问题的特殊政策， 最高人

民法院应当尽快出台涉及法人股个人持有

问题的司法解释， 各地法院也应当尽快受

理与审理这一类型案件。

张常春

/

制图


