
上海市高级人民法院

民事判决书
（2025）沪民终214号

上诉人（原审原告）：某某公司1，住所地江西省赣州市。

法定代表人：刘某，执行董事兼总经理。

委托诉讼代理人：杨某1，某某律师事务所1律师。

委托诉讼代理人：廖某，某某律师事务所1律师。

被上诉人（原审被告）：中某某公司21，住所地某某试验区4幢3层A338室。

法定代表人：杨某2，总经理。

委托诉讼代理人：叶某，某某事务所1律师。

委托诉讼代理人：朱某，某某事务所1律师。

被上诉人（原审被告）：某某公司22，住所地北京市朝阳区。

法定代表人：龙某，经理。

委托诉讼代理人：叶某，某某事务所1律师。

委托诉讼代理人：朱某，某某事务所1律师。

原审第三人：某某中心1（有限合伙），住所地江西省赣州市。

执行事务合伙人：中某某公司21（委派代表：单俊葆）。

委托诉讼代理人：叶某，某某事务所1律师。

委托诉讼代理人：朱某，某某事务所1律师。

上诉人某某公司1（以下简称某某公司1）因与被上诉人中某某公司21（以下简称某某公

司21）、某某公司22（以下简称某某公司22）及原审第三人某某中心1（有限合伙

）（以下简称某某中心1）财产损害赔偿纠纷一案，不服上海市第一中级人民法院

（2024）沪01民初133号民事判决，向本院提起上诉。本院于2025年4月27日立案后，依

法组成合议庭，于2025年6月17日公开开庭进行了审理。上诉人某某公司1的委托诉讼代

理人杨某1、廖某，被上诉人某某公司21、某某公司22及原审第三人某某中心1的共同委

托诉讼代理人叶某、朱某到庭参加诉讼。本案现已审理终结。

某某公司1上诉请求：一、撤销上海市第一中级人民法院（2024）沪01民初133号民事判

决；二、改判支持某某公司1的全部诉讼请求；三、本案一、二审诉讼费用由某某公司

21、某某公司22承担。事实和理由：一审法院未能依据现有证据，依法查明和认定某某

公司21、某某公司22侵害某某公司1合法权益的多种过错行为，致使一审法院未支持某

某公司1的诉讼请求，认定事实和适用法律明显有误。一、某某公司21、某某公司22在

某某公司1不知情的情况下，擅自注销了中金智德股权投资管理有限公司（以下简称中

金智德公司）。中金智德公司受某某公司21委托执行某某中心1的合伙事务，某某公司

1基于对“中金”品牌的信任对该委托予以认可，并已向中金智德公司支付大量管理费

。但在某某中心1巨额对外投资款尚未取得回报的情况下，某某公司21、某某公司22擅

自注销中金智德公司法人主体资格，导致某某中心1委托专业机构管理合伙事务的目的

落空、合伙事务处于管理缺位状态，也导致某某中心1支付的高额管理费用无法收回。



二、某某公司21、中金智德公司作为某某中心1的执行事务合伙人及受托执行合伙事务

的公司，应当积极督促相关方按照《关于某某公司2之投资协议》（以下简称《投资协

议》）第8.6条约定，就相关资产办理抵押手续，但某某公司21、中金智德公司未积极

履行该义务，导致某某中心1巨额投资本息处于“无任何资产抵押”的险境。一审判决

认为第8.6条的表述具有不明确性，办理抵押的条件尚未成就，属于错误理解，该条款

的真实含义是某某中心1在向某某公司2（以下简称某某公司2）投资人民币2亿元（以下

币种同）后，便已经实现“重组公司及星凯龙，优化其资本结构，并为其引进低成本资

方”的目的，故抵押条件已经成就。某某公司21、中金智德公司应当督促办理抵押但未

予督促，存在明显管理过错。三、某某公司21、中金智德公司未严格按照《关于〈关于

某某公司2之投资协议〉之补充协议二》（以下简称《补充协议二》）约定，办理某某

公司3（以下简称某某公司3）51%的股权质押手续。《补充协议二》第4条、第5条对股

权质押设定了严格的工作步骤，其最终合同目的就是要取得某某公司351%的股权质押

和实现对某某公司3的实际控股。某某中心1在取得某某公司351%的股权质押后，应解

除其先前已取得的某某公司215%的股权质押。现某某中心1没有取得某某公司351%的股

权质押，导致某某中心1不能获得对某某公司3的控制权，某某公司1无法向某某公司3穿

透行权。一审判决错误理解该条款意思为“若某某中心1质押得某某公司351%的股权

，势必解除某某公司215%的股权质押手续”，未能认定某某公司21、中金智德公司的

过错行为。四、某某公司21、中金智德公司未依法对某某公司2对外提供保证的股东会

决议进行审查。根据最高人民法院（2022）最高法民终42号民事判决书认定，某某中心

1在接受某某公司2担保时，未能尽到要求其提供股东会决议的合理注意义务，对担保条

款的无效存在相应的过错责任。某某公司21、中金智德公司作为专业从事金融资本管理

业务的执行事务合伙人，未尽到勤勉、审慎的基本义务。某某公司2目前持有某某公司

3100%的股权，其是否承担保证责任，直接影响到某某中心1能否向某某公司3穿透追偿

。一审判决认为“该案经某某公司1申请执行，目前未执行到某某公司2任何财产，故即

便某某公司2被判决需承担连带责任，则某某中心1的债权也并未获得清偿，即某某公司

2承担何种责任亦不对某某中心1的权利产生影响”，理据不足、观点错误。五、某某公

司21、中金智德公司的前述过错行为已经导致某某中心1管理缺位、投资目的落空，并

致使最高人民法院（2022）最高法民终42号民事判决全部执行不能，某某公司1的巨额

投资债权失去担保保障而无法获得清偿。因此，某某公司21、中金智德公司的行为已经

造成某某中心1的实际损害，应当对某某中心1的实际损害承担全部赔偿责任。

某某公司21辩称，某某公司21并不具体执行某某中心1的合伙事务，而是委托中金智德

公司执行合伙事务。某某公司21主观上没有侵害某某中心1利益的过错，客观上也没有

侵权的行为。某某公司1虽然只是某某中心1的有限合伙人，但对某某中心1的设立及后

续投资均知情且深度参与，某某公司1认为某某公司21执行合伙事务存在过错，缺乏相

应依据。一审判决查明事实清楚、适用法律正确，请求本院驳回上诉，维持原判。

某某公司22辩称，一、关于中金智德公司主体撤销问题。一审过程中，某某公司1从未

提出这一主张，该主张不属于二审审理范围。某某公司22吸收合并中金智德公司的主体

资格是因合规监管要求，且某某公司22、中金智德公司均依法作出了股东会决议，同意



某某公司22吸收合并中金智德公司，并由某某公司22承担中金智德公司的所有债权、债

务及其他法律责任。事实上，某某公司22的责任财产远超过中金智德公司，也不可能损

害某某中心1的合法权益。二、关于办理相关资产抵押的问题。一审判决对《投资协议

》第8.6条的解读是正确的，从条款看，获得抵押并非某某中心1确定享有的权利，某某

公司21、中金智德公司也无法依据该协议直接向相关主体主张办理抵押。该条中的“条

件成熟时”“酌情”等表述，以及该条款所处的“第八条实际控制人、某某公司24进一

步承诺及其他约定”，均表明各方对是否应当办理抵押、抵押财产的范围均不确定，该

条款实际上是为了缔约需要，增强双方信任，促进双方勤勉履约而约定的开放条款，不

具有直接约束力。三、关于办理某某公司351%股权质押的问题。一审判决已经查明

，某某公司215%的股权质押已于2015年12月25日办理质押登记。根据《补充协议二》约

定，某某中心1在某某公司215%股权及某某公司351%股权之间只能就其中之一享有质权

。根据两公司的财务审计情况，2016年至2017年期间，某某公司215%股权对应的财产价

值高于某某公司351%股权对应的财产价值，某某公司1在执行中也明确不处置某某公司

3的股权。某某公司21在安徽省高级人民法院（2019）皖民初11号诉讼中，曾对追加办

理某某公司351%股权质押的诉请向某某公司1进行过建议，但某某公司1以需要上级部

门审批为由并未追加有关诉请。某某公司1现主张《补充协议二》的最终目的是获得对

某某公司3的控制权，不仅与其在前案中诉讼、执行行为相悖，也与合同约定不符。四

、关于某某中心1未审查某某公司2股东会决议的问题。某某中心1是否审查了某某公司

2的股东会决议，与该审查行为是否造成某某公司1的损失是两个不同的法律关系。一审

判决已经查明某某公司1未执行到某某公司2任何资产，故某某中心1是否审查了某某公

司2股东会决议、某某公司2是否最终承担保证责任，与某某公司1的损失之间并无因果

关系。五、某某公司1关于其受到实际损失的主张不能成立。某某中心1基于《投资协议

》的回购权已经最高人民法院（2022）最高法民终42号民事判决书确认，该民事判决书

的执行程序虽被裁定终本，但不代表某某中心1的权益已经确定受到损失。某某公司1在

执行程序中，明确表示不要求对相关财产进行拍卖或者变卖，故某某公司1的债权未获

得清偿也有其自身过错。综上，一审判决认定事实清楚、适用法律正确，请求本院驳回

上诉，维持原判。

某某中心1述称，某某公司21、中金智德公司没有对某某中心1或者某某公司1实施侵权

行为。一、某某公司1与某某公司21协议设立某某中心1的主要目的是投资新能源赛道产

业，但本案涉及的标的公司投资最终未能成功，各方均已尽勤勉义务，本质上是正常的

投资亏损和商业风险，某某公司1主张该投资亏损系某某公司21、中金智德公司侵权没

有依据。二、某某公司1并未受到实际损失。某某中心1的股权回购权利已经生效判决确

认和保障，且股权回购的诉讼本身就是某某公司1代表某某中心1提起，如果说某某中心

1受到了损害，也是某某公司1，而非某某公司21、中金智德公司造成。综上，一审判决

认定事实清楚、适用法律正确。请求本院驳回上诉，维持原判。

某某公司1向一审法院起诉请求：判令某某公司21、某某公司22共同赔偿某某中心1经济

损失447,310,182.33元及利息（利息应以2亿元为基数，按年化15%的收益，自2024年1月

30日起计算至实际清偿之日止）。



一审法院认定事实：

一、案涉各方协议的签订情况

2015年11月26日，某某公司1与某某公司21签订《某某中心1（有限合伙）合伙协议》

，约定：“第五条合伙企业名称：某某中心1（有限合伙）。第七条合伙目的：为了保

护全体合伙人的合伙权益，使本合伙企业取得最佳经济效益。未经全体合伙人同意，本

合伙企业仅能向某某公司2进行投资。第九条合伙期限为10年。第十条合伙人共2个，分

别是：普通合伙人某某公司21，有限合伙人某某公司1。第十一条合伙人的出资方式、

数额和缴付期限：1.普通合伙人：某某公司21以货币出资200万元，总认缴出资200万元

，占出资总额的0.9709%，全部认缴出资额，出资期限：2016年12月30日前。2.有限合伙

人：某某公司1，以货币出资20,400万元，总认缴出资20,400万元，占出资总额的

99.0291%。全部认缴出资额，出资期限：2016年12月30日前。第十四条有限合伙企业由

普通合伙人执行合伙事务。”同日，某某中心1成立。

2015年12月2日，某某公司21（甲方）、某某公司1（乙方）、某某中心1（丙方）、中

金智德公司（丁方）签订《关于合肥中航新能源项目投资合作协议》，约定：鉴于丙方

对某某公司2投资20,000万元，并成为持有其11.11%股权的股东。一、丁方管理服务及收

费；1.经乙方确认，甲方拟委托丁方代为执行丙方之所有合伙事务。2.鉴于丁方向丙方

所提供的上述合伙事务服务内容，丙方拟向丁方支付财务顾问费用共计600万元，该笔

费用应由丙方自本协议签署并生效后15个工作日内，向丁方指定银行账户一次性全额支

付。3.甲乙双方在此共同确认，不可撤销的全权委托丁方代为执行丙方全部合伙事务

，直至丙方不再直接或间接持有某某公司2的股权。在未获得丁方书面同意的情形下

，甲乙双方禁止单方面以任何形式对外执行丙方之任何合伙事务。二、乙方投资退出服

务；1.根据投资协议之相关规定，如某某公司2触犯投资协议所规定的任何回购条款条

件的，丙方可综合考量选择是否要求某某公司2之实际控制人回购股权。若丙方提出回

购要求，丁方应协助丙方要求某某公司2之实际控制人按照15%的年化收益率（单利

），向丙方收购其向某某公司2所投资的20,000万元投资款。3.丁方及丁方关联方有权在

本协议签署后任何时刻，按照15%的年化收益率（单利），以任何方式收购乙方所间接

持有的某某公司28股权。

2015年12月7日，某某中心1、某某公司2、杭州武某有限公司（以下简称武某）、某某

公司8（以下简称某某公司8）、某某公司9（以下简称某某公司9）、某某公司10（以下

简称某某公司10）、蒋某、戚某签订《投资协议》，约定：1.1投资（1）某某中心1依据

本协议的约定向公司投资共计2亿元，用于认购某某公司2的11.11%的股权⋯⋯1.2估值及

其调整机制⋯⋯5.1回购权（1）当约定事项出现时，某某中心1有权要求实际控制人回

购其所持全部或部分公司股权/股份，回购价格为使投资人投入资本获得15%的年化收益

率（以单利计算），或某某中心1按持股比例所持公司权益的较高者⋯⋯8.6某某中心

1作为某某公司2本次融资的主导方将协助重组公司及某某公司3，优化其资本结构，并

为其引进低成本的资金方；在此情形下，武某同意酌情将其名下的有效资产（包括但不

限于武林万怡酒店及金威万豪酒店）抵押给某某中心1或其指定的金融机构，并在条件

成熟时配合某某中心1或其指定的金融机构办理抵押登记相关手续⋯⋯。



之后，某某公司2（甲方，某某公司28）、武某（乙方一）、某某公司8（乙方二）（乙

方一和乙方二统称实际控制人）及某某公司10（乙方三）、蒋某、戚某（丙方）、某某

中心1（丁方）签订《补充协议二》，约定：⋯⋯4.为确保丁方之利益，丙方应在本协

议签署后5个工作日内，督促其所能够实际控制的乙方，将所持甲方15%的股权（即

3,000万元出资额，乙方共计持有甲方79.5%的股权）向丁方进行股权质押，并向甲方所

在地工商行政管理局申请办理股权质押备案手续。丁方在获取《股权出质设立登记通知

书》后3个工作（日）内向甲方进行投资款支付。5.为确保收购事项的顺利进行，协议

各方确认，甲方、乙方、丙方就上述收购事项所涉全部相关债务（包括但不限于在本协

议相关条件符合时，丁方因向乙方主张股权收购事宜，乙方向丁方负有的付款义务；甲

方、乙方、丙方因未履行其他相关规定向丁方承担的违约赔偿责任；律师费、诉讼费、

保全费等其他相关费用），向丁方提供如下不可撤销之保证责任：（1）甲方应力争在

2016年6月30日前获得某某公司3100%股权，并应在获得某某公司3全部股权后10个工作

日内，将其所持有的某某公司351%股权向丁方进行质押。丁方应在取得前述《股权出

质设立登记通知书》后5个工作日内，恢复并解除乙方向其所进行的甲方15%股权质押

事项⋯⋯（2）乙方、丙方以其所持有的全部公司或个人资产，向丁方提供连带保证责

任。

2015年12月22日，武某（出质人）与某某中心1（质权人）签订《股权质押协议》，武

某将其所持有的某某公司215%股权及其派生权益质押给某某中心1，质押期限自协议签

署之日起至2017年12月31日止。同年12月25日，某某局根据双方的申请办理了股权出质

登记手续，质权登记编号为（合）股质登记设字[2015]第88号，出质股权数额为3,000万

元。后武某与某某中心1又于2017年12月26日及2018年12月17日分别签订《股权质押协议

之补充协议》和《股权质押协议之补充协议（二）》，将股权质押的期限结束日延期至

2019年12月31日。一审审理期间，股权出质状态为有效。

二、某某公司1因启动股权回购而进行的诉讼等情况

2018年6月21日，某某中心1向协议对赌方发出《股权回购权行权通知》，要求依约收购

其所持有的某某公司2股权。协议对赌方均未按约收购。某某公司1遂催促某某公司21和

中金智德公司，要求其履行执行事务合伙人职责，并通过诉讼途径主张权利。2019年

1月18日，某某公司21和中金智德公司函复某某公司1，称因资金短缺等故，目前不便以

其名义起诉。

2019年1月，某某公司1以自己的名义诉至安徽省高级人民法院，案号为（2019）皖民初

11号，某某公司1的诉讼请求为：要求某某公司2、武某、某某公司8、某某公司10、蒋

某、戚某连带收购某某中心1所持有的某某公司211.11%的股权并连带支付股权收购款共

计2亿元、收益款9,250万元及律师代理费986,849元、财产保全保险费24万元。

该案审理中，某某中心1向某某公司1发送电子邮件，建议某某公司1考虑追加关于股权

质权的诉讼请求，建议某某公司1考虑追加以下诉讼请求：（1）判令某某公司2将其持

有的某某公司3的51%的股权以某某中心1为质权人办理质押登记以担保某某公司1请求

金额的履行，并确认在某某公司2办理了前述质押登记后，某某中心1对该等质押的股权

享有质权、就该等财产在某某公司1请求金额范围内享有优先受偿权；（2）确认某某中



心1对武某质押给某某中心1的某某公司2的15%的股权享有质权、就该等财产在某某公

司1请求金额范围内享有优先受偿权，但如果某某公司2已经将其持有的某某公司3的

51%的股权质押给某某中心1并办理质押登记，则某某中心1不再主张前述权利。

某某公司1于2019年12月14日微信向某某中心1转发了其代理人出具给某某公司1的《法

律意见书》，载明：1.原民事起诉状之内容已由国有资产管理部门讨论并通过，若需增

加诉讼请求，某某公司1应按程序上报国有资产管理部门，经批准同意后方可增加诉讼

请求。2.按照《补充协议二》第5条之约定内容，若某某中心1质押得某某公司351%股权

，势必解除某某公司215%的质押手续。但对于质押哪家公司的股权更有利于某某公司

1债权的实现，应由某某中心1的执行事务合伙人某某公司21决策为妥。

安徽省高级人民法院经审理后认为，《补充协议二》系对《投资协议》约定的股权回购

义务人进行的变更，依据变更后的约定，武某、某某公司8、某某公司10为回购义务人

，某某公司2、蒋某、戚某为回购事项所涉全部债务的连带责任保证人。由于某某公司

2所承担的是保证责任而非股权回购责任，故某某公司2的责任承担无须以其完成减资为

前提。该院遂于2020年2月28日作出（2019）皖民初11号民事判决，判令武某、某某公司

8、某某公司10回购某某中心1所持有的某某公司211.11%的股权并支付股权收购款共计

2亿元及相应收益，某某公司2、蒋某、戚某对上述债务承担连带付款责任；武某、某某

公司8、某某公司10、某某公司2、蒋某、戚某共同赔偿律师代理费986,849元及财产保全

保险费24万元。

某某公司2、武某、蒋某、戚某不服（2019）皖民初11号判决，向最高人民法院提起上

诉，最高人民法院经审理后认为：在案涉“对赌协议”中，某某公司28即某某公司2虽

不参与“对赌”，但需为“对赌协议”的履行提供连带责任保证。对于某某公司2为其

股东提供担保，是否依照《中华人民共和国公司法（2018年修正）》第十六条第二款关

于“公司为公司股东或者实际控制人提供担保的，必须经股东会或者股东大会决议”的

规定，经过了股东会决议的问题，一审法院未予审理，即认定担保有效，在此基础上判

决某某公司2承担连带保证责任，属于认定基本事实不清。同时，根据某某公司1的诉讼

请求和一审判决，某某公司2需对武某、某某公司8、某某公司10因案涉“对赌协议”发

生的债务承担连带付款责任，即某某公司2需承担回购本公司股权、支付某某中心1投资

收益的付款责任。对于投资方请求某某公司28承担金钱补偿义务的，人民法院应当依照

《中华人民共和国公司法（2018年修正）》第三十五条关于“公司成立后，股东不得抽

逃出资”和第一百六十六条关于利润分配的强制性规定进行审查。经审查，某某公司

28没有利润或者虽有利润但不足以补偿投资方的，人民法院应当驳回或者部分支持其诉

讼请求。今后某某公司28有利润时，投资方还可以依据该事实另行提起诉讼。而某某公

司1诉请某某公司2承担回购股权并支付股权收购款的连带责任，针对这一诉讼请求，一

审法院既没有审理某某公司2是否完成减资程序，也没有审理某某公司2是否存在足够利

润，在并未确认某某公司2具备履行股份回购和金钱补偿责任条件的情况下，即以“某

某公司2所承担的是保证责任而非股权回购责任，某某公司2的责任承担无须以其完成减

资为前提”为由，判决某某公司2承担连带保证责任，属于认定基本事实不清，适用法

律不当。最高人民法院遂于2021年2月8日裁定撤销安徽省高级人民法院（2019）皖民初



11号判决，将案件发回安徽省高级人民法院重审。

安徽省高级人民法院的重审案号为（2021）皖民初2号，某某公司1于该案的诉讼请求是

：一、武某、某某公司8、某某公司10、蒋某、戚某连带收购某某中心1所持有的某某公

司211.11%的股权；二、武某、某某公司8、某某公司10、蒋某、戚某连带支付某某中心

1股权收购款共计2亿元；三、武某、某某公司8、某某公司10、蒋某、戚某连带支付某

某中心1年化收益款9,250万元（年化收益款以2亿元为基数，从2015年12月29日起按年化

收益率15%的标准，计算至2亿元清偿之日止）；四、武某、某某公司8、某某公司10、

蒋某、戚某连带赔偿某某公司1律师代理费197.3689万元及财产保全保险费24万元；五、

某某公司2对武某、某某公司8、某某公司10、蒋某、戚某应向某某公司1支付的上述款

项承担连带责任。该案庭审过程中，某某公司1在辩论阶段针对某某公司2的责任问题陈

述：“为了不让一审法院这么麻烦，所以原告方我们搞技术处理，我们干脆变更诉请

，不要求你（指某某公司2）直接回购股权，我只要求承担保证责任，我把回购股权的

义务放到了被告2、3、4、5、6的身上，对你进行了放弃，减轻一审法庭的压力。”安

徽省高级人民法院经审理后认为，“本案中要求某某公司2承担连带责任的基础系基于

连带责任保证法律关系，应依照《中华人民共和国公司法》相关规定审查其担保效力。

⋯⋯某某公司2法定代表人在系列协议上签字、公司盖章确认担保条款的行为，对某某

公司2不发生法律效力。故某某公司1要求某某公司2对案涉债务承担连带清偿责任的诉

请无事实和法律依据，不予支持。某某公司2和某某中心1对于担保条款无效均存在过错

，某某公司2应对案涉对赌协议产生的债务不能清偿部分承担二分之一的赔偿责任”。

安徽省高级人民法院于2021年9月15日作出（2021）皖民初2号民事判决：一、武某、某

某公司8、某某公司10于判决生效之日起十日内向某某中心1支付股权回购款20,000万元

及利息（利息以20,000万元为基数，按年化15%的标准自2015年12月29日起计算至款清之

日止）；二、武某、某某公司8、某某公司10于判决生效之日起十日内向某某中心1支付

财产保全保险费24万元、律师代理费98.6849万元；三、蒋某、戚某对上述第一项、第二

项债务承担连带清偿责任；四、某某公司2承担上述第一项、第二项债务不能清偿部分

二分之一的赔偿责任；五、蒋某、戚某承担担保责任后，有权向武某、某某公司8、某

某公司10追偿；六、某某公司2承担赔偿责任后，有权向武某、某某公司8、某某公司

10追偿；七、驳回某某公司1的其他诉讼请求。

某某中心1收到该判决后于2021年10月11日致函某某公司1，载明：关于某某公司2应承

担的责任的认定部分，某某中心1表示不能认同。法院已经认定了在《投资协议》订立

时，某某公司2的股东只有武某、某某公司8、某某公司10和某某公司9的事实。鉴于某

某公司2订立《投资协议》时的全部股东均已签署了《投资协议》，根据《全国法院民

商事审判工作会议纪要》的规定，某某公司2提供担保不需要股东会再另行作出决议

，其提供担保的行为应当认定为有效。此外，某某公司2于2016年4月28日作出的股东会

决议，也已经批准和确认了《投资协议》的内容及效力。基于上述，某某中心1建议某

某公司1考虑对一审判决提起上诉，请求二审法院改判某某公司2就全部债权承担责任。

某某公司1于2021年11月14日向某某中心1发送《回复函》表示无需上诉。

后某某公司2等不服（2021）皖民初2号民事判决，上诉至最高人民法院。最高人民法院



审理期间，某某中心1在向最高人民法院递交的《庭后代理意见》中亦表示《投资协议

》签署时，某某公司2当时的全体股东都作为当事方签署了协议，故无论是否有某某公

司2的股东会决议，均是有效的，应对某某公司2产生约束力。

最高人民法院经审理后，于2022年5月27日作出（2022）最高法民终42号民事判决，驳回

上诉、维持原判。

上述生效判决作出后，某某公司1向安徽省合肥市中级人民法院申请强制执行，该院执

行局于2024年1月25日对某某公司1依法进行了询问并形成执行笔录，某某公司1于该笔

录中表示，“目前被执行人名下没有相关财产，我们在诉讼中保全的一些房产和股权也

没有任何价值”“这些被执行人涉案太多，现在的一些股权和房产以及车辆无处置的必

要，有抵押，有查封，车辆时间太老了，股权都无任何价值，同意法院依法办理”。据

此，因各被执行人均无可供执行的财产，故安徽省合肥市中级人民法院于2024年2月

28日裁定终结（2023）皖01执615号案件的本次执行程序。

三、本案涉及其他事实

2021年9月30日，中金智德公司和某某公司22均作出相应的股东会决定，同意中金智德

公司由某某公司22吸收合并，中金智德公司的所有债权、债务及其他法律责任由某某公

司22承担。中金智德公司于2022年2月21日被注销。

某某公司1为本案诉讼支出律师代理费496,000元。

一审法院认为，本案的主要争议焦点在于：一是某某公司1是否具有提起本案诉讼的主

体资格；二是某某公司1认为某某公司21、某某公司22存在过错，要求两公司连带赔偿

某某中心1的损失能否得到支持。

关于第一个争议焦点，某某公司1提起本案诉讼的依据是《中华人民共和国合伙企业法

》第六十八条第二款第六项，“在有限合伙企业中的利益受到侵害时，向有责任的合伙

人主张权利或者提起诉讼”及该条第二款第七项，“执行事务合伙人怠于行使权利时

，督促其行使权利或者为了本企业的利益以自己的名义提起诉讼”。本案中，某某公司

1与某某公司21签订合伙协议共同设立了某某中心1，某某公司21为执行事务合伙人。后

经某某公司1同意，各方签订《关于合肥中航新能源项目投资合作协议》，某某公司

21委托中金智德公司代为执行合伙事务。某某中心1设立后，与武某等主体签订《投资

协议》等系列协议对某某公司2进行投资，后因股权回购事宜，某某公司1依法以其自己

的名义提起诉讼。该案获得胜诉判决后，因未能执行到任何钱款，某某公司1认为某某

公司21及中金智德公司在执行合伙事务的过程中存在过错，导致某某中心1存在损失

，在合伙企业未提起诉讼的情况下，可以以自己的名义提起诉讼，中金智德公司被某某

公司22吸收，故一审法院认为，某某公司1有权就本案向某某公司21、某某公司22提起

诉讼，某某公司1主体适格。

关于第二个争议焦点，就某某中心1是否有损失，某某公司1所诉请的损失是某某中心

1尚未能就（2022）最高法民终42号民事判决所认定的债权获得清偿，安徽省合肥市中

级人民法院虽以（2023）皖01执615号民事裁定书终结该次执行程序，但各被执行人的

财产并未灭失，故并不等同于某某中心1确定存在损失。

退一步而言，即便某某中心1存在损失，一审法院认为，某某公司21、中金智德公司不



存在某某公司1所主张的侵权行为，亦不存在过错，某某公司1所主张的侵权行为与其所

主张的损失之间不存在因果关系，具体分述如下：第一，就某某公司1主张的某某公司

21、中金智德公司在执行合伙事务时未执行《投资协议》约定的事务，即未将某某公司

2控股股东武某名下的有效资产作抵押。《投资协议》第8.6条约定，某某中心1作为本

次融资的主导方将协助重组公司及某某公司3，优化资本结构、引进低成本的资金方

；在此情形下，武某同意酌情将其名下的有效资产（包括但不限于武林万怡酒店及金威

万豪酒店）抵押给某某中心1或其指定的金融机构，并在条件成熟时配合某某中心1或其

指定的金融机构办理抵押登记相关手续。首先，该条款从内容上来看，其关于“酌情

”“条件成熟时”的表述具有不明确性，对于协议的当事人不具有确定的法律约束力

，并非是某某中心1确定享有的权利。其次，从该条款所处协议的位置来看，该条款位

于“第八条实际控制人、某某公司24进一步承诺及其他约定”，故抵押事项并不是某某

中心1进行投资的前提或武某确定的合同义务。最后，从条款的成就条件来看，需由某

某中心1作为融资主导方在优化资本结构、引进低成本资金方的情形下，武某才同意酌

情将其名下的酒店抵押给某某中心1或其指定的金融机构，但现有证据表明该进行抵押

的条件并未成就，故该协议条款所约定的“酌情”办理抵押的条件并未达成，某某中心

1并不享有抵押的权利。第二，就某某公司1主张的某某公司21、中金智德公司在执行合

伙事务时未执行《补充协议二》约定的事务，即未对某某公司215%的股权及某某公司

351%的股权进行质押。首先，《补充协议二》第4条约定，在该协议签署后5个工作日

内，将某某公司215%的股权向某某中心1进行股权质押，并向某某公司2所在地工商行

政管理局申请办理股权质押备案手续。根据一审已查明事实，某某公司215%的股权已

经于2015年12月25日办理了股权质押登记。该质押仍有效，故某某公司1关于未对某某

公司215%的股权进行质押的主张，缺乏依据，一审法院不予采信。其次，关于某某公

司351%的股权质押事项，根据《补充协议二》第5条第（1）项，某某公司2应在获得某

某公司3全部股权后将其所持有的某某公司351%的股权向某某中心1进行质押。某某中

心1应在取得《股权出质设立登记通知书》后5个工作日内，恢复并解除某某公司

215%的股权质押事项。由此可见，某某中心1在某某公司215%的股权和某某公司351%的

股权之间只能就其中之一享有质权。在某某中心1已经就某某公司215%的股权享有质押

权的前提下已无法再就某某公司351%的股权再享有质押权。一审法院注意到，在安徽

省高级人民法院（2019）皖民初11号案件审理中，某某中心1曾建议某某公司1考虑追加

关于某某公司3股权质权的诉讼请求，某某公司1回复表示若某某中心1质押得某某公司

351%的股权，势必解除某某公司215%的股权质押手续，故某某公司1的该项主张不能成

立。第三，就某某公司1主张的在某某公司2作出担保时，未审查其股东会决议，致使担

保条款无效。某某公司1认为安徽省高级人民法院（2021）皖民初2号民事判决认定，某

某公司2就武某等主体回购义务向某某中心1承担的是连带保证责任，但某某中心1未审

查股东会决议，存在过错，故未支持某某公司2承担连带责任，仅支持不能清偿部分承

担二分之一的赔偿责任，某某公司1据此认为某某公司21、中金智德公司存在过错。根

据生效判决认定，“某某公司1要求某某公司2承担连带责任系基于连带责任保证法律关

系，应依照《中华人民共和国公司法》相关规定审查其担保效力。⋯⋯某某公司2法定



代表人在系列协议上签字、公司盖章确认担保条款的行为，对某某公司2不发生法律效

力。故某某公司1要求某某公司2对案涉债务承担连带清偿责任的诉请无事实和法律依据

，不予支持。某某公司2和某某中心1对于担保条款无效均存在过错，某某公司2应对案

涉对赌协议产生的债务不能清偿部分承担二分之一的赔偿责任。”据此，某某中心1在

履行协议过程中存在过错。但是，根据案件的执行情况可知，该案经某某公司1申请执

行，目前未执行到某某公司2任何财产，故即便某某公司2被判决认定需承担连带责任

，则某某中心1的债权也并未获得清偿，即某某公司2承担何种责任亦不对某某中心1的

权利产生影响，即使是某某公司1主张的某某公司21、中金智德公司未审查股东会决议

过错成立，某某公司2承担的是否是连带责任，均与所谓某某中心1的损失之间不存在因

果关系。

另外，关于某某公司1于一审审理中提出的某某公司21、中金智德公司就股权回购怠于

起诉事项，亦与一审法院查明事实不符，其对此认为某某公司21、中金智德公司存在过

错的主张亦不能成立，一审法院不予采信。

一审法院依照《中华人民共和国合伙企业法》第六十八条第二款第六项、第七项，《中

华人民共和国民事诉讼法》第六十七条第一款之规定，判决驳回某某公司1的诉讼请求

。一审案件受理费2,358,350.83元，保全费5,000元，合计2,363,350.83元，由某某公司1负

担。

二审期间，某某公司1提供某某中心1的银行账户的交易记录，证明某某中心1已按约向

中金智德公司支付600万元管理费，中金智德公司在收费后依法依理均应全面完成其受

托管理事务。

某某公司21、某某公司22共同发表质证意见认为：对该证据的真实性没有异议，但该证

据与中金智德公司是否存在侵权行为、侵权过错没有关联，不认可关联性和证明目的。

某某中心1发表质证意见认为：对该证据的真实性予以认可，但关联性和证明目的不予

认可。

本院认证认为，对该证据真实性予以确认，但该证据与中金智德公司在受托执行合伙事

务过程中是否存在过错，是否损害了某某中心1的利益而应承担赔偿责任并无关联，本

院不予采信。

某某公司21、某某公司22、某某中心1共同提交如下证据：1.浙江省杭州市拱墅区人民法

院（2024）浙0105破申35号之十通知书；2.武某临时管理人出具的《债权申报通知书》

《债权申报须知》及邮寄凭证；3.某某中心1的债权申报表及相应附件材料；4.某某中心

1向武某临时管理人邮寄债权申报材料的邮寄凭证和物流记录。证明武某已进入预重整

程序，某某中心1已向武某临时管理人依法申报了（2022）最高法民终42号民事判决项

下的债权。

某某公司1发表质证意见认为：对证据的合法性予以认可，但真实性和关联性均不认可

。根据案件执行情况和某某公司1了解，武某目前仅存的资产无法清偿经新投资中的债

权，即便进入预重整程序，也不能证明武某具备了清偿能力。武某与某某公司21存在关

联关系，此时进入预重整存在逃避赔偿责任、拖延诉讼的可能性。该组证据无法证明某

某中心1的损失未确定，不能豁免某某公司21、某某公司22的赔偿责任。



本院认证认为，某某公司21、某某公司22、某某中心1共同提交以上证据，能够反映武

某进入预重整程序，及某某中心1已向武某临时管理人申报债权的事实，与某某中心1损

失是否确定的事实具有相应关联性，本院予以采信。

本院对一审查明的事实予以确认，结合在案证据，本院补充认定事实如下：

一、某某公司1法定代表人刘某于2019年12月14日微信向某某公司22员工张彦转发了某

某公司1代理人出具的《法律意见书》。张彦于2019年12月15日回复刘某表示：“刘总

，我们阅读了您昨天发送的华商律师出具给赣州国瑞的法律意见书，我们理解，在本周

一的会议中，中金法律顾问海问律师建议赣州国瑞作为本案诉讼的原告，考虑在本案诉

讼中增加关于股权质押的诉讼请求，即基于交易文件的约定，一方面要求中航新能源将

星凯龙51%的股权办理质押登记，另一方面要求确认对杭州武某持有的中航新能源

15%的股权享有质权和优先受偿权（但如果星凯龙51%的股权办理了质押登记的情况下

，则该等权利根据合同约定将相应解除）。我们认为，提出这两项主张，是符合交易文

件的约定，要求对方履行交易文件项下的义务，而并不涉及到目前需作出决策的问题。

”

二、某某事务所2（特殊普通合伙）于2017年12月31日出具的《某某公司2审计报告》

，某某公司215%的股权在2016年至2017年对应的净资产约1亿元；某某事务所2（特殊普

通合伙）于2017年12月31日出具的《某某公司3资产审计报告》，某某公司351%的股权

在2016年对应的净资产约0.52亿元，在2017年对应的净资产约0.76亿元。二审审理期间

，某某公司215%股权质押状态仍为有效。

三、2025年4月22日，武某临时管理人向武某债权人出具《债权申报通知书》，其中载

明，2024年12月27日，浙江省杭州市拱墅区人民法院决定对武某启动预重整，后于

2025年4月11日指定某某律师事务所2担任武某管理人，请武某债权人尽快申报债权。某

某中心1已向武某临时管理人申报了（2022）最高法民终42号民事判决项下的债权。

本院认为，本案二审的争议焦点为：第一，某某中心1是否存在损失及损失是否确定

；第二，某某公司21、中金智德公司、某某公司22是否存在过错，某某公司21、某某公

司22是否应当共同赔偿某某中心1的损失。

关于争议焦点一。某某公司1主张某某中心1的损失，是指某某中心1在最高人民法院

（2022）最高法民终42号民事判决项下的债权因（2023）皖01执615号案件以“裁定终结

本次执行程序”方式结案而无法获得清偿，由此，某某中心1确实可能存在损失。然某

某中心1的损失是否确定，应当综合债务人现有责任财产范围及债权清偿可能性予以判

断。（2022）最高法民终42号判决涉及债务主体较多，且根据（2023）皖01执615号执行

情况，被执行人武某、某某公司2、某某公司8、某某公司10、戚某仍存在资产尚未处置

，某某公司1对相应资产和股权暂不处置亦予认可。另外，某某中心1已经于2025年5月

7日向武某临时管理人申报了（2022）最高法民终42号民事判决确认的债权，武某在预

重整程序中恢复清偿能力亦存在相应可能性。综上，一审法院认定终结本次执行程序与

某某中心1存在损失及损失确定并不等同，具有事实和法律依据。

关于争议焦点二，即使某某中心1案涉债权推定全损，某某公司21、某某公司22是否应

当赔偿某某中心1的相应损失，应当结合其是否具有侵权行为、侵权过错，以及损失与



行为间是否具有因果关系进行综合认定。本院认为，某某公司1主张某某公司21、某某

公司22承担相应赔偿责任的主张，不能成立，具体分述如下。

第一，关于某某公司21、中金智德公司是否存在未按照《投资协议》第8.6条约定督促

武某办理财产抵押的过错并导致某某中心1损失。某某公司1认为，《投资协议》第

8.6条赋予了某某中心1在引入某某公司12亿元投资后，就武某名下武林万怡酒店及金威

万豪酒店等资产办理抵押的权利，但该主张与合同约定不符。其一，从合同约定的抵押

条件看，第8.6条要求“协助重组（中航）公司及某某公司3，优化资本结构、引进低成

本的资金方⋯⋯在条件成熟时配合某某中心1或其指定的金融机构办理抵押登记相关手

续”。某某公司1主张其投入2亿元资金即满足“协助重组（中航）公司及某某公司

3，优化资本结构、引进低成本的资金方”的办理抵押条件成熟的情形，与合同约定的

基本文义不符。其二，从合同约定的抵押范围看，合同以“酌情”“包括但不限于”等

方式约定武某办理抵押的资产范围，该表述缺乏明确性，在既无法确定应否办理抵押

，也无法确定办理抵押财产范围的情况下，该条款无法表明双方就办理抵押事项达成了

具有法律约束力的合意。其三，从某某公司1的投资保障来看，某某公司1在《投资协议

》中约定了回购权、反稀释权等若干保障条款，并就某某公司215%股权设立了有效质

押。武某未办理财产抵押，并不导致其所述投资完全丧失保障的情形，结合第8.6条所

处合同位置为“实际控制人、某某公司24进一步承诺及其他约定”，可以证明双方并未

就武某必须进行抵押达成明确合意的事实。综上，难以根据前述第8.6条认定武某负有

办理资产抵押义务，某某公司1关于某某公司21、中金智德公司存在未督促武某办理抵

押的过错的主张，不能成立。

第二，关于某某公司21、中金智德公司是否存在未按照《补充协议二》约定就某某公司

351%股权办理质押的过错，导致某某中心1损失。《补充协议二》第4条约定，为确保

某某中心1利益，某某公司2相关方应当将所持某某公司215%的股权向某某中心1进行股

权质押；同时，该协议第5条进一步约定，某某公司2应力争在2016年6月30日前获得某

某公司3100%股权，并应在获得某某公司3全部股权后10个工作日内，将其所持有的某某

公司351%股权向某某中心1进行质押。据此，前述相关条款的安排目的实际系某某中心

1最终取得某某公司351%的股权质押，一审法院关于该条款系某某中心1在某某公司

215%股权和某某公司351%股权之间就其之一享有质权的认定有所不当，本院予以纠正

。但某某公司1上诉主张《补充协议二》关于取得某某公司351%股权质押的约定实际目

的是取得对某某公司3的控制权，与股权质押法律关系的性质与目的不符，本院不予采

信。纵观案涉各方履约的实际情况，在某某中心1取得某某公司215%股权质押后，某某

公司1、某某公司21就是否进一步置换办理某某公司351%股权质押事项均未实质协商并

积极推进。在后续安徽省高级人民法院（2019）皖民初11号案件起诉过程中，某某公司

21曾建议某某公司1作为原告追加办理某某公司351%股权质押的诉请，但某某公司1并未

追加该诉请，即某某公司1亦未坚持要求获得某某公司351%股权的质押。股权质押的目

的系为债务履行提供保障，质押物的财产价值及变现可能性系理性商事主体选择质押物

的核心考量因素，结合某某公司351%股权在2016年至2017年期间对应净资产数额明显低

于某某公司215%股权对应净资产数额的实际情况，各方基于商业判断和其他综合因素



未推动某某公司351%股权质押，不应认定为执行事务合伙人某某公司21的过错。某某

公司1关于某某公司21未办理某某公司351%股权造成合伙企业损失，某某公司21、中金

智德公司存在侵权过错的主张，本院不予支持。

第三，关于某某公司21、中金智德公司是否存在未审查某某公司2对外担保股东会决议

的过错，致使某某公司2保证担保无效，导致某某中心1的损失。在（2021）皖民初2号

民事判决确认某某中心1未审查某某公司2对外担保股东会决议，相关保证条款无效，进

而导致某某公司2只需就主债务人不能清偿债务部分承担二分之一赔偿责任的情况下

，某某公司21认为该判决对某某公司2承担连带责任的性质认定错误，某某公司21另认

为，即便认定某某公司2为连带责任保证人，因案涉《投资协议》有某某公司2全体股东

签字，某某公司2无须另行就担保事项作出股东会决议。某某公司21据此书面建议某某

公司1就该节问题提起上诉，但某某公司1复函表示无须上诉。而且，某某中心1损失成

立的前提是某某公司2本来存在足够的清偿能力以承担全部保证责任，却因某某中心1未

审核股东会决议只需承担二分之一的赔偿责任。然根据一审法院查明的事实，某某公司

2无可供执行的财产，即目前缺乏清偿能力，故即便某某公司21、中金智德公司未就某

某公司2对外担保的股东会决议进行审查的过错成立，该过错导致侵权损害结果的前提

也尚未成立。据此，某某公司1主张某某公司21、中金智德公司存在导致某某公司2连带

责任保证无效的侵权过错，并要求其赔偿合伙企业损失，本院不予支持。

第四，某某公司21、某某公司22注销中金智德公司是否存在过错，是否给某某中心1造

成损失。根据查明的事实，2021年9月30日，中金智德公司和某某公司22均作出相应的

股东会决议，同意中金智德公司由某某公司22吸收合并。中金智德公司于2022年2月

21日依法注销主体资格，不违反法律法规规定，且其相应债权、债务及其他法律责任均

由某某公司22承担，某某公司1未能举证中金智德公司注销与某某中心1的投资损失间存

在因果关系，对其认为某某公司21、某某公司22注销中金智德公司主体存在过错应予赔

偿的主张，本院不予支持。

综上，某某公司1的上诉请求不能成立，应予驳回；一审判决认定事实清楚，适用法律

正确，应予维持。依照《中华人民共和国民事诉讼法》第一百七十七条第一款第一项规

定，判决如下：

驳回上诉，维持原判。

二审案件受理费人民币2,358,350.83元，由上诉人某某公司1负担。

本判决为终审判决。

审��判��长�����������林晓镍

审��判��员������������徐川

人民陪审员������������贺幸
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