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〔1〕 伯利与米恩斯提出的 “两权分离”理论,是指公司所有权与控制权相分离,但公司法理论研究通常将控制权解读为

经营管理权,概源于公司控制权的主要内容即是对公司的经营管理,且经营者控制契合公司发展实际。参见周游:《公司法上的

两权分离之反思》,载 《中国法学》2017年第4期。
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董事会中心主义治理模式

在我国公司法中的重塑
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内容提要:公司治理是公司所有权与控制权分离衍生出的新问题,其核心在于如何配置公司权力

及构建相应问责机制。随着公司股权分散化趋势在各国公司中的蔓延,域外公司法普遍确立了董

事会中心主义的治理模式,即以董事会为公司治理中枢,赋予其广泛经营管理权并以完备的信义

义务体系为董事合理履职背书。我国 《公司法》忽视公司治理需求上的本质差异,将分权控制结

构强制嵌套在所有公司权力配置中,造成公司治理规制失当与迟滞缺憾。未来我国公司治理的优

化革新应当以公司治理发展多元化为主线,制定单行的 “有限责任公司法”和 “股份有限公司

法”并分别确定公司治理模式,其中对股份有限公司而言,董事会中心主义模式的全面确立是与

时代并行、与现实契合的不二选择。此外,以权责相称为旨归完善董事信义义务体系并补缺董事

问责机制,是确立董事会中心主义模式的应有之义。
关键词:公司治理 股份有限公司 董事会中心主义 信义义务

一、问题的提出

1932年伯利和米恩斯在 《现代公司与私有财产》一书中精确概括美国公司制度的特点为所

有权与控制权相分离,此后 “两权分离”理论在各国公司实践中产生广泛而深刻的影响。伴随着

公司所有权与控制权分离趋势的增强,公司机关分化局面形成,进而推动公司权力配置格局发生

转型:公司治理不再囿于股东本位思想主导下以股东会为中心、以其他公司机关为附庸的传统模

式,而是将公司经营管理权〔1〕由股东会过渡到董事会,发挥董事会在经营管理方面的优势作用。
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我国 《公司法》作为公司制度的后起之秀,在公司治理上采取标准范式之外的分权控制结构,即

以明确列举和设置兜底条款的方式将公司权力分配给公司各个机关,希冀通过分工协作实现相互

制衡。然而,分权若不能做到界限分明,那么制衡效果便会大打折扣,我国 《公司法》遵循 “重
大事务决策权归股东会”“一般事务决策权归董事会”的思路划分公司权力,所形成的权力配置

格局看似清晰实则混乱,股东会和董事会的固有权力内容重合、边界模糊,为公司法治实践埋下

隐患。况且分权控制结构虽介于标准化的股东会中心主义和董事会中心主义之间,但我国公司权

力配置还是明显受到我国行政体制的影响,〔2〕股东会作为公司权力机关不仅被授予广泛经营决

策权,更是享有公司剩余索取权,再加上监事会专门负责公司内部监督,董事会权力已经被严重

侵蚀,所剩无几。适逢新一轮 《公司法》修订,笔者认为我国公司治理模式的优化革新应当从公

司法治发展实际出发,秉持公司自治理念,构建多元化的公司治理架构以满足不同规模、不同类

型公司的权力配置需求,其中标准化的董事会中心主义模式不失为股份有限公司的妥适选择。

董事会中心主义的公司治理模式契合股权分散公司的实际需求:股份有限公司为寻求融资而

不断扩充投资者数量,使得公司股权结构分散化、社会化趋势增强;大多数投资者并不热衷于参

与公司经营管理,甚至其投机意图胜于投资想法,〔3〕因此公司的日常经营管理只能委诸董事会

负责;董事会由具备专业知识的董事组成,其通过集体决策掌控公司大小事务并积极推动股东利

益最大化 〔4〕。因此,正如亨利·汉斯曼所言:“投资者所有权与自由市场和自由企业并不是必然

相伴随的”〔5〕,股东直接控制公司也许在小型封闭式公司中有其合理价值,但对于公众公司而

言,股东只是追求投资利益的群体,他们随时可能离弃公司而成为局外人,股东主权成为一种抽

象的商业教条。公司轮船的船东们远在千里万里之外,驾驶者只能是名为船长、大副等组成的董

事们。董事会中心主义模式突破了投资者所有权在公司治理中的垄断地位,使董事会成为公司事

务决策的主导力量。然而 “两权分离”现象必然引发代理成本问题,即公司治理始终要面临董事

会非为股东利益决策而是利用各种机会主义行为谋求个人私利的风险,如何约束和抑制董事恣意

行为便成为董事会中心主义模式的核心问题。〔6〕总之,本文以董事会中心主义模式下公众公司

的权力分配、运行和制衡为主线,循着董事会中心主义模式的发展演进脉络,比较研究西方国家

董事会制度的表现形式与东方国家 (地区)引入董事会制度后的改良适用,最终立足我国公司制

度发展实际,重塑我国公司法中的董事会中心主义模式,并为构建权责相称的董事会制度提出理

论构想。

二、董事会中心主义模式的制度渊源与理论基础

(一)制度渊源:西方国家的成文法与判例

公司制度滥觞于西方经济社会土壤,所以我国公司法理论研究与实践探索在遭遇难题时难免
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参见邓峰:《中国法上董事会的角色、职能及思想渊源:实证法的考察》,载 《中国法学》2013年第3期。
参见赵万一主编:《公司治理的法律设计与制度创新》,法律出版社2015年版,第8页。
SeeMichaelDooley,TwoModelsofCorporateGovernance,47Bus.Law.,462(1992).
〔美〕亨利·汉斯曼:《企业所有权论》,于静译,中国政法大学出版社2001年版,第1页。
SeeMarkA.Sargent,LawyerinthePerfectStorm,43WashburnL.J.,1,43(2003).
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要追根溯源,沿着西方国家探索出的路线寻找适合我国国情的智慧和经验。股东会中心主义和董

事会中心主义的更迭背景始现于19世纪50年代。彼时股东会中心主义的权力配置模式已经与现

代公司的发展相脱节,尤其是公众公司股东会在交易频繁、竞争激烈的市场环境中逐渐力不从

心,甚至投资者本人对参与公司经营管理保持理性冷漠 (rationallyapathetic),〔7〕“搭便车”心

理和 “用脚投票”行为盛行;与此相反,董事会则因吸纳了具备专业知识和能力的成员而在公司

事务管理方面愈发游刃有余,公司经营管理权由股东会向董事会倾斜乃大势所趋。美国特拉华州

《普通公司法》(1899年)作为典型代表之一,通过 “除非本法或公司设立章程另有规定,公司

业务和事务均应在董事会管理或在董事会指导下进行”正式宣告董事会中心主义的确立,此后

《美国示范公司法》(1950年)第8.01条 (b)规定:“所有公司权力应当由董事会行使或在它的

许可下行使,公司业务和事务也应当在它的指导下经营管理,但上述一切均应受公司设立章程明

示限制的约束。”英国上诉法院在20世纪初通过 “自动过滤器公司案”〔8〕表达了以公司章程为

公司权力划分依据的立场,即当公司章程将权力授予董事会时,股东会再无权干涉该权力的行

使。该判例影响了后续多起案件的判决结果,〔9〕并使 “股东会无权干涉董事会在其权力范围内

的决策,除非董事会行为违反法律或公司章程”的观点流行开来。大陆法系也纷纷选择以董事会

为中心配置公司权力,如德国 《股份公司法》(1965年)规定董事会作为公司的领导机关享有广

泛的公司管理权和代表权,其权力行使不受股东会特别决议的干涉。法国 《商事公司法》(1966
年)也规定董事会拥有在任何情况下以公司名义进行活动的广泛权力,其应在公司经营范围内行

使除法律明文规定属于股东会权力外的其他所有公司权力。〔10〕

随同董事会中心主义模式一道被广泛接受的还有理论界对董事会权力性质解读的变迁。既往

观念中常以董事会权力源于股东会授权作为研究基调,主张股东会可随时收回、限制董事会权力

甚至直接介入其中。如今主流观点则认为董事会权力源自公司本身,公司作为独立法人机构为维

持正常运行必须设立机关并分别移交权力,因此董事会享有经营管理公司的法定权;股东会和董

事会作为相互独立的公司机关,应在各自权限范围内妥当行使权力且不得逾越,二者的交集也只

限于以下情形:股东会可通过修改公司章程或者选任董事介入董事会决策、间接影响董事会权力

行使。域外公司立法大都遵循上述逻辑,在奉行董事会中心主义的同时也将制定和修改公司章

程、任免董事的权力作为股东会的法定权力予以固定,可见董事会中心主义并不是隔绝或者边缘

化股东对公司的控制权,而只是在公司利益最大和效率优先的驱动下对公司权力配置的一种合理

调适。
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参见 〔美〕斯蒂芬·M.贝恩布里奇:《理论与实践中的新公司治理模式》,法律出版社2012年版,第174页。
AutomaticSelf-CleansingFilterSyndicateCo.v.Cuninghame,[1906]2Ch.34,CA.
譬如在Quin&Axtensv.Salmon案 (1Ch.311,CA;[1909]A.C.442,HL.)中,法官认为股东会作出的普通决

议不得干涉董事会的决定,除非董事行为违反了公司法或公司章程的有关规定。在Shaw&Sons(Salford)Ltdv.Shaw案

([1935]2K.B.113,CA.)中,法官表示当管理权被授予董事会时,除董事会外其他机关均不可行使公司管理权;股东会控制

董事会的唯一方式便是变更公司章程或者更选董事;股东会和董事会都不得篡夺公司章程授予对方的权力。在Scottv.Scott案

([1943]1AllE.R.582.)中,法官主张当权力被授予董事会时,除非通过修订章程剥夺这些权力,否则股东会不得干涉董事

会的权力行使。
参见王勇华:《董事会权力法律制度研究:理论与规则》,法律出版社2015年版,第162 165页。
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(二)理论基础:公司价值取向的博弈

如上文所述,公司所有权与控制权分离推动公司机关分化,而在林立的公司机关中选取最适

合的公司利益 “守卫者”则是公司治理的起点。与公司的大股东或经理相比,董事会成员既无股

份高位套现的动机也无奖金和股票期权兑现的诱惑,因此董事会能够相对保持对公司利益的忠

心,〔11〕股东及其他利益攸关者也乐意由董事会来居中裁决各方龃龉。现代公司董事会采取集中

管理方式治理公司,其目的在于:第一,为公司确定一个稳定的责任主体,由董事会统筹公司对

外交往;第二,发挥董事会专业管理优势,集思广益达到决策最优;〔12〕第三,建立以董事会为

中心的公司内部交流网络,〔13〕并由其专门负责调节公司各种要素的利益分配 〔14〕。自普通公司

时代以来,各国公司立法无不以 “股东利益至上”为圭臬,从公司权力配置到公司利益分配都以

最大程度维护股东利益为基本价值取向,诸如 “商业公司设立和运行的主要目的是为股东创造利

润”〔15〕、“董事义务便是在法律允许的范围内最大化股东的长期利益”〔16〕的观点盛行。然而进

入知识经济时代以来,智识资本价值愈发凸显,〔17〕公司利益不再与股东利益完全等同,公司内

部其他投入生产要素的相关者也成为公司利益索取的适格主体,是故公司制度的价值取向不能停

留在片面追求股东利益最大化的层面,肩负起必要社会责任是现代公司制度的新目标。〔18〕当然

价值取向的博弈并不意味着公司利益纷争恒久存在,一般情形下股东利益最大化与公司利益最大

化协同一致,〔19〕公司法立法也应以 “为所有受到公司活动影响的人谋求整体福利”〔20〕为目标,

维持股东利益与社会利益的平衡、和谐是公司法治长远的追求 〔21〕。

在董事会中心主义的权力架构之下,董事与公司间的关系趋于紧张,尤其是在董事会权力空

前扩张、专业化经营创造巨额经济效益等因素的诱发下,董事权力滥用是每个公司成员都要承担
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参见仲继银:《迷失的董事会中心主义》,载 《董事会》2012年第4期。
实验心理学家和实验经济学家认为,特定环境下集体决策优于个人决策。20世纪30年代马乔里·肖 (Marjorie

Shaw)实施的经典对比实验 (四人一组寻找解决 “Eureka”问题的唯一自我确证的答案)发现团体组的正确率明显高于个人

组。SeeMarjorieE.Shaw,ComparisonofIndividualsandSmallGroupsintheRelationalSolutionofComplexProblems,44
Am.J.Psych.,491(1932).然而,上述实验设置在人为创造的环境中,且参与实验的学生与现实生活中担任董事的商业人士

差距较大,所以该实验结果因偏离市场运行规律而受到质疑。SeeRichardA.Poster,RationalChoice,BehavioralEconomics,
andtheLaw,50Stan.L.Rev.,1551,1556(1998).

SeeHenryHansmann,ReinierKraakman,TheEssentialRoleofOrganizationLaw,110YaleL.J.,387,406 423
(2000).

SeeStephenM.Bainbridge,WhyaBoard? GroupDecision-makinginCorporateGovernance,55VanderbiltLawReview,
1 55(2002).

Dodgev.FordMotorCo.,[1919]MichiganSupremeCourt170N.W.668.
Katzv.OakIndus.,Inc.,[1989]Del.Ch.508A.2d873,879.
根据 “公司能力理论”的观点,物质资本所有者以所有权形式对公司的投入只是公司获取利润的一个因素,在公司

设立初期作用巨大,但公司的长远发展和长期利润获得则更依赖公司内部的特型智识资本。参见乔子欣:《论公司法人治理结构

中的董事会中心主义———兼论我国公司董事会的重构与完善》,载 《江苏社会科学》2002年第3期。
在20世纪30年代伯利与多德 (Berle-Dodds)开展的著名论战中,伯力认为公司首先应对股东负责,因此为股东利

益最大化牺牲一些社会利益也在所不惜;多德则主张董事的受托义务应当扩展到保护社会整体利益层面上来,企业应当以提供

社会服务为己任。SeeA.Berle,CorporatePowersasPowersinTrust,44HarvardLawReview,1049,1074(1931);E.Mer-
rickDodd,ForWhomAreCorporateManagersTrustees? 45HarvardLawReview,1145,1163(1932).

参见潘林:《优先股与普通股的利益分配———基于信义义务的制度方法》,载 《法学研究》2019年第3期。
〔美〕莱纳·克拉克曼、亨利·汉斯曼等:《公司法剖析:比较与功能的视角》,罗培新译,法律出版社2012年版,

第29页。
参见甘培忠:《论我国公司法语境中的社会责任价值导向》,载 《清华法学》2009年第6期。
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的必然风险,〔22〕控制代理成本便成为公司利益调节中的另一重难题。为保障董事个人合理利益

诉求与公司利益最大化并行不悖,公司法治从事前监管和事后治理两个层面提出优化措施遏制代

理成本攀升,其中典型如:创设独立的公司监督机关或设置独立董事强化对董事会的监督;制定

完备的董事信义义务规范体系防范董事会权力滥用;以薪酬或荣誉等激励为对价换取董事忠实勤

勉履职;股东会行使董事任免权调控董事会成员优胜劣汰等。上述策略的实际效果并不相同,甚

至有些并不尽如人意:如以高额薪酬或荣誉、名誉等激励措施刺激董事尽职履责存在风险,高薪

酬或名誉可能会异化为反向驱动,沦为董事攫取公司利益的工具。因此,在董事会中心主义模式

下解决代理成本问题需要多重策略共同发力,单独的激励措施并不能完全取代密切的监督机制和

信义义务下的问责体系,股东会手握的董事任免权则成为控制代理成本的最后一道屏障。

三、域外公司立法中董事会中心主义的表现

(一)独立探索与协同发展:西方国家的董事会中心主义模式

西方国家的公司权力配置格局虽然在相当时期内实现了从股东会中心主义向董事会中心主义

的转型,但各国公司法实践却演化出不同的董事会角色定位,其中典型便是美国单层制下的监督

者 〔23〕和德国双层制下的监督—管理者。美国公司法虽然赋予董事会最大范围的公司管理权,但

董事会往往又通过权力下沉方式将公司日常事务的决策权转移给专门智囊团队或委员会而只保留

对公司内部的普遍监督权,〔24〕公司决策遂依赖以CEO为首的经理层,CEO与董事会并行的格

局逐渐形成。然而,董事会从冗杂的公司日常事务中解脱出来并不意味着其责任的相对减轻,实

际上董事不仅要以宽泛的信义义务规范约束自身行为,独立董事还要负责监督和审查经理层的行

为,预防股东诉讼滋生,阻遏一切可能造成董事问责的不当行为。德国公司制度中的董事会则分

化为监督董事 (另一说是监事)与管理董事,前者由股东选举产生,总揽公司经营战略的制定和

实施;后者则由前者选聘并受其监督,负责公司日常事务管理。在人员构成方面,由于德国公司

仍以股东联盟和家族为主要资本来源,公司治理还尚未完全摆脱股东联盟和家族势力的影响,因

此公司监督董事会中不得不为这些股东留有席位;此外,为表示对劳工群体利益的重视,监督董

事会中也会吸纳一定数量的劳工代表。总之,虽然美国和德国分别探索出不同的董事会组织形

式,但是都坚守着董事会中心主义模式的底线规则———董事会掌控公司各项事务,股东会仅在法

律或章程授权范围内行使部分公司权力。
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〔22〕

〔23〕

〔24〕

SeeMargaretM.Blair,Lynn.AStout,ATeamProductionTheoryofCorporationLaw,85Va.L.Rev.,247,299
(1999).

美国法学会在起草 《公司治理规则》(ALI)时引出董事会监督职能理念,草案要求大型上市公司的董事会成员半数

以上应为独立董事,以确保董事会能够客观评价管理层的表现。SeeStephenM.Bainbridge,IndependentDirectorsandtheALI
CorporateGovernanceProject,61Geo.Wash.LRev.,1032(1993).2002年 “萨班斯·奥克斯利”法案出台后,美国三个主要

的证券交易所在上市公司治理要求中均提出 “必须有一半以上的董事会成员为独立董事”,董事的监督者定位被持续深化。
SeeLynnA.Stout,InPraiseofProcedure:AnEconomicandBehavioralDefenseofSmithv.VanGorkomandBusiness

JudgementRule,96NorthwesternUniversityLawReview,675 693(2002).
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1.以重大事项为标准确定股东会法定权

各国公司法在董事会中心主义模式下,对股东会权力采取节制的立场,只有在董事会陷入利

益冲突或公司治理结构发生根本变化时,股东会才能直接参与公司事务决策,主要包括公司章程

修改、董事任免以及牵涉公司参与各方关系变化的公司合并、分立、解散等重大事项。当然各国

立法对股东会权力的规定也有差异,据莱纳·克拉克曼等学者的横向比较,同为英美法系的英国

公司法和美国公司法在授予股东会法定权力时各据一端,大陆法系国家则居于中间水平;若按照

特拉华州公司法为股东会赋权的标准,欧洲国家的公司治理模式甚至要被归类为股东会中心主

义,〔25〕只因这些国家的股东会被授予太多法定权力。以下两点可以作为示例:其一,在公司章

程修改程序中,德国等欧陆国家认为股东会有权提出议案并批准决议,〔26〕董事会无权介入其中;

而美国特拉华州公司法规定公司章程修改是股东会和董事会共同作用的领域,即由董事会提出议

案,股东会行使消极批准权。〔27〕其二,不同于欧洲国家公司法授予股东会强大的董事任免

权,〔28〕美国公司法对股东会的董事任免权设定限制:股东无权提名董事而只能在董事会提供的

候选名单中进行投票,其对董事会选任并无否决权,〔29〕而且公司法还允许通过创设交错董事会

等方式禁止股东召集特别股东会,从而阻碍股东对董事的强制罢免。〔30〕

2.以公司章程为依据确定公司权力归属

在董事会中心主义的公司权力配置格局中,董事会在股东会法定权力之外享有广泛的公司事

务经营和管理权,但同时各国公司法又允许公司章程对公司权力进行再分配,所以公司章程便成

为确定公司权力归属的权威依据,同时也是董事会权力的 “门禁”。一般来讲,公司章程对股东

会权力范围和董事会权力范围的影响是相对的,即在公司权力总量保持不变的情况下,公司章程

会把原先概括规定属于董事会的权力让渡给股东会,使得二者始终处于此消彼长的动态平衡中。

然而,以章程确定公司权力归属只是一种理想化的构思而欠缺现实操作性,原因在于:首先,公

司章程不能穷尽所有的公司权力且难以对各种权力配置进行细致论证;其次,公司章程对公司权

力的再分配并非总是合理的,分配结果是否符合法律规定、是否契合公司实际还需进一步分析;

最后,也是最难克服的是,公司法对股东会和董事会固有权力的界定本就存有模糊地带,尚有进

一步解释的空间。此外,以公司章程配置公司权力的做法还遭到一些质疑:大部分国家的公司章

程制定和修改权限完全掌握在股东会手中,股东便可借修改公司章程之便利大幅度侵蚀、剥夺董

事会的固有权力,董事会中心主义的权力格局名存实亡。因此有学者呼吁禁止股东会干预公司具

体事务,尊重法律对公司权力的分配结果,“只能有也只该有一双手来掌舵”〔31〕。其实,各国公

司法授权公司章程对公司权力进行再分配源自公司自治理念,且股东所认可的公司治理方案能最
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〔25〕
〔26〕

〔27〕
〔28〕
〔29〕
〔30〕
〔31〕

参见前引 〔20〕,莱纳·克拉克曼等书,第62页。
SeeDirkZetzsche,ShareholderInteractionPrecedingShareholderMeetingsofPublicCorporations—ASixCountry

Comparison,2EuropeanCompanyandFinancialLawReview,107,120(2005).
参见美国特拉华州 《普通公司法》(1992年)第242条。
英国 《公司法》(2006年)第168条规定股东有权通过普通多数决罢免公司董事。
SeeLuciaA.Bedchuk,TheMythoftheShareholderFranchise,93VirginiaLawReview,675 688(2007).
参见美国特拉华州 《普通公司法》(1992年)第211(b)(d)条。
何美欢:《公众公司及其股权证券》(上册),北京大学出版社1999年版,第336页。
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大限度维护股东利益,只不过法律在授权时应一并明确章程配置公司权力的边界:公司章程不得

侵害其他机关的法定权力。

3.以信义义务为中心构建董事问责机制

从权责相称的角度来看,授予董事会广泛权力的同时再为其设定信义义务和问责机制当属必

然。西方国家为遏制董事恣意行为展开多重尝试。曾一度用签订协议的方式将董事执行职务的行

为转化为合同义务并以违约损害为救济措施,但签订协议对投资者而言成本过高、效率太低,远

不如以信义原则为基础构建董事信义义务体系,借助股东诉讼实现公司法对董事违信行为的直接

救济。西方国家普遍规定了董事信义义务,只是在名称和内容上稍有差异。美国公司法主流观点

分别以忠实义务 (dutyofloyalty)和注意义务 (dutyofcare)架构起董事信义义务体系 (fiduci-

aryduty),其中前者旨在约束董事以权谋私,后者则寄托了对董事认真履职的期许和鼓励。德国

公司法上董事义务体系则是通过民法中的诚信原则和 《股份公司法》中董事的一般注意义务建立

起来的,其内涵与美国法上的董事信义义务体系相当。〔32〕在董事责任追究方面,美国公司法为

忠实义务和注意义务确立了不同的衡量标准。首先,忠实义务以相对客观的 “整体公平”为标

准,董事行为一旦逾矩就会被问责。〔33〕其次,注意义务的标准则趋于主观化,董事履职应以

“合理注意”为基准,其责任还会被逐级削弱直至消失:第一,涉诉董事主观上为重大过失时才

会招致损害赔偿责任;第二,司法审查援引商业判断规则,排除对董事决策合理性的事后实质性

判断,进一步将责任承担范围限缩为经营过失;〔34〕第三,公司通过为董事购买责任保险或在协

议中预先设置补偿条款的方式对承担了赔偿责任的董事予以补偿。与此相反,德国公司法对董事

义务及责任的认定相对严苛,《股份公司法》一方面要求董事履职应符合 “正直、勤勉的经理标

准”,董事主观上仅为一般过失时就构成侵权责任;另一方面又将董事义务归入绝对义务范畴,

严格禁止通过公司章程豁免董事责任。美、德两国公司法对董事问责的态度从 “迪士尼公司

案”〔35〕和 “曼内斯曼公司案”〔36〕的判决结果对比中即可窥见一斑。前案中法院运用商业判断

规则免除了具有明显过失且存在利益冲突的董事的违信责任,而后案中法院在公司股东会批准

奖金支付方案的前提下仍裁定涉诉董事与监事制定的该方案浪费公司资产,应追究相关人员

责任。

(二)混合移植与改良适用:东亚国家 (地区)的董事会中心主义模式

1.董事会结构的移植与改良

日本引入公司制度经历了完全照搬照抄和逐渐改良创新两个阶段。明治维新时期引入的公司
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〔32〕

〔33〕

〔34〕

〔35〕
〔36〕

参见楼建波、姜雪莲:《信义义务的法理研究———兼论大陆法系国家信托法与其他法律中信义义务规则的互动》,载

《社会科学》2017年第1期。
在Bayerv.Beran([1944]49N.Y.S.2d2)一案中法官确立了商业判断规则需服从于 “不可分割之忠诚”的规则,

所以董事忠诚义务的判断采用最高标准,商业判断规则以董事不违反忠实义务为适用前提。
公司经营本就属于冒险活动,利润与风险并存,因此有必要区分董事的经营失误与经营过失。前者是商业活动自带

的风险,不具有对董事行为的可谴责性;后者则源于董事判断过失,应在法律上给予否定性评价。参见罗培新:《公司法的法律

经济学研究》,北京大学出版社2008年版,第178页。
InreWaltDisneyCo.DerivativeLitigation,906A.2d27(Del.2006).
3StR470/04(2005).本案在德国联邦最高法院依据 《德国刑法典》第266条浪费公司资产条款裁决追究公司董事

兼CEO及另外两名监事的刑事责任后,被告与公共检察官达成和解。
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制度以合股公司的形式在传统政治结构夹缝中艰难延续,〔37〕专门性公司立法的缺失导致公司治

理五花八门,及至1899年才以德国法律为蓝本制定和通过了公司法文件。成熟的日本现代公司

治理模式脱胎于2000年以后的法律修订,彼时为了推动公司治理结构改革,强化对公司经营者

的监督并提升公司会计报告的准确性,日本 《商法典》综合借镜欧盟国家的董事会模式,预设两

套董事会方案供不同类型和规模的公司制企业自由选择:“传统型公司”中董事会和监事会保持

平行且各自分担公司经营权与监督权;“委员会制公司”则是在董事会下设法定的、由外部董事

担任的董事会委员,并由其分别负责公司审计、薪酬和董事提名等。

日本通过全盘西化与改良创新两个阶段所形成的成熟的公司治理模式进一步辐射至东亚其他

国家 (地区),我国台湾地区的 “公司法”因与其渊源颇深而往往在法律修订中保持同频、产生

共鸣。我国公司制度肇始于清末 《钦定大清商律———公司律》,其通过对西方及日本公司制度的

杂糅确立了超前于当时中国商业实践的法律体系。《公司律》所设计的董事会制度为一大亮点。

首先,它确立了董事会中心主义的公司治理模式,“以董事局为纲领”集中管理公司;其次,它

规定董事由股东选举产生且被选举的董事应持有一定数量的资格股;最后,它在授予董事局更大

自主权的同时对董事局会议提出每星期至少一次的最低要求。后来民国时期北京政府和南京政府

也颁布了各自的公司法,其内容大都沿袭了 《公司律》;我国台湾地区现行 “公司法”可溯源至

1929年南京政府颁行的 《公司法》,且已在多次修正中确立了多元化的公司权力配置方案,目前

仅在股份有限公司中保留了董事会中心主义的公司治理模式,并设立单独的监事会分担公司监

督权。

2.董事权力义务体系建设

西方国家的董事会制度以集体管理观念为遵旨,严格限制董事个人行使公司权力。而东亚国

家 (地区)受传统儒家文化影响,处于封建统治末期的社会也并不存在西方多数投票决策、代表

和共管的理念,〔38〕所以董事以个人名义管理公司事务未被严格禁止,其中最为典型的便是代表

董事制度。日本公司法赋予董事代表权,即当公司未指定代表人时,董事得独立代表公司。〔39〕

此举虽有助于增进公司制度的灵活性,但不加甄别地让所有董事均有权代表公司会增加代表权滥

用之风险,〔40〕公司也不得不投入更高的监督成本。无独有偶,我国公司制度发展史上也曾照搬日

本的代表董事制度:1914年的 《公司条例》允许 “董事得各自代表公司”,但1929年的 《公司法》

又否决任意的董事代表权:“公司得依章程或股东会之决议,特定董事中一人或数人代表公司。”然

而该法对我国公司制度的影响远不止如此。不同于欧美国家公司法普遍坚持的 “未经董事会授权,

董事不得以个人名义代表公司”的立场,〔41〕该法以公司章程或股东决议为董事获得合法授权之依

据,造成董事会固有权力的被动让渡,开创我国公司制度中股东会侵蚀董事会权力的先河。

·99·

〔37〕

〔38〕
〔39〕
〔40〕
〔41〕

明治政府主推的合股公司在政府强干预、外贸经验不足等因素下发展状况欠佳,大部分合股公司在组建几年后便草

草收场,仅银行部门的合股公司存活下来。参见仲继银:《公司治理机制的起源与演进》,中国发展出版社2015年版,第66页。
参见邓峰:《董事会制度的起源、演进与中国的学习》,载 《中国社会科学》2011年第1期。
参见日本 《公司法》(2005年)第349条。
参见李洪健:《论公司法定代表人的制度功能与定位修正》,载 《中国矿业大学学报 (社会科学版)》2019年第4期。
我国 《上市公司章程指引》第102条中以董事会为董事获得对外代表权的授权主体,“未经本章程规定或者董事会的

合法授权,任何董事不得以个人名义代表公司或董事会行事”。
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日本公司法将董事与公司间的关系解读为委任关系,因此董事与其他委任情形中的受托人一

道都应以日本 《民法典》规定的 “善良管理人之注意”作为履职标准。所谓善良管理人之注意,

与美国公司法上的注意义务相比,内涵更为丰富:董事不仅应在客观上具备符合职位要求的专业

知识和技能,而且应在主观上保持对公司事务的谨慎态度,不得以权谋私。可见日本董事所负担

的善良管理人之注意义务实际上已经涵摄了忠实义务的核心要素。当董事因为违反注意义务而被

诉诸司法裁判时,日本法院也会援引商业判断规则进行审查,但适用商业判断规则并非为豁免董

事责任,而是进一步明确注意义务的审查标准,并基于案件客观事实对董事决策过程和内容进行

实体审查。〔42〕我国台湾地区 “公司法”对公司负责人课以 “忠实执行业务并尽善良管理人之注意

义务”,有限责任公司和股份有限公司的董事均应在公司经营管理中承担该义务,若有违反且给公

司造成损害的应负赔偿责任;造成他人损害的则应与公司负担连带赔偿之债。

总之,董事会中心主义的公司治理模式已历经逾百年的发展演进历程而仍被世界大多数国家的

公司法沿用并不断推陈出新,只因所有权与控制权分离已成为全球公司制度中的普遍现象,而董事

会专业经营所带来的巨额经济效益已经被各国公司实践反复验证。同时,董事会中心主义模式的遍

地开花也能够说明,法律移植并不是机械地照搬照抄,而应是从本国的政治环境、经济发展水平以

及社会文化因素等出发进行改良与创新,内化出强大生命力和形成各国法律制度间的同频共振。

四、我国公司权力配置格局的考察与反思

(一)我国 《公司法》的权力分配理念

1.恪守股东本位思想

股东本位思想是公司制度的立论基础:公司因投资者让渡的资本而获取独立资产与主体资

格,并以股权份额和股东身份为对价、以持续的利益分配为回报将其与投资者紧密联结起来。股

东本位思想是公司制度永恒的价值追求,尤其在人趋利本性的推动下,公司权力配置向股东会集

中再合理不过。我国 《公司法》深刻践行股东本位思想,将股东权力保护和利益优先贯彻落实到

诸多条款中,不仅将关涉公司存续与安全的重大事项决策权收归股东会享有,而且允许股东会直

接介入公司常规事务管理中,甚至不惜推翻董事会作出的决策以确保股东会意志的权威性。此外

《公司法》参考域外立法经验,允许公司章程作为公司权力分配的弹性装置,所以股东会实际可

支配的公司权力始终处于无限扩张之中。

2.回应公司社会责任

与传统公司制度相比,公司社会责任是现代公司制度的重要标识,集中反映了商业社会共同

体对于公司行为的一种理性期待。〔43〕社会责任从道德责任演化而来并以国家强制力与道德约束

为双重实施保障,它使公司的价值取向从单纯追求股东利益最大化转向关注受公司活动影响的所
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〔43〕

参见梁爽:《董事信义义务结构重组及对中国模式的反思———以美、日商业判断规则的运用为借镜》,载 《中外法学》
2016年第1期。

参见甘培忠、雷驰:《公司社会责任的制度起源与人文精神解构》,载 《北京大学学报 (哲学社会科学版)》2010年

第2期。
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有社会成员的合理利益诉求,有效规制了绝对股东利益导向机制下经济增长的畸形后果和不良反

应。我国 《公司法》对公司社会责任的回应体现在以下两点:第一,通过第5条明确规定公司经营

活动应承担社会责任,将社会整体的福利目标置于公司顶层设计中来,指引公司决策者在为股东创

造利润的同时兼顾社会利益维护;第二,《公司法》考虑到公司内部其他利益相关者对公司治理的

积极参与意向,要求公司监事会吸纳一定比例的职工代表,优化公司监督力量的人员构成。

3.行政体制权力分配观念泛滥

我国行政体制中的权力配置格局是一套业已成熟的、适合我国国情的方案,因此立法者在公

司权力分配中总是不自觉对标行政权力配置模式,公司立法的 “行政化”倾向明显:以股东会为

公司权力机构,董事会、监事会则是依附于股东会的下设执行机构、监督机构。〔44〕《公司法》除

为公司各个机关规定法定职权外,还在公司事务决策权分配方面坚持 “重大事务决策权归股东

会”“一般事务决策权归董事会”的思路,如在公司对外担保中董事会可能会被章程授予一般担

保的决策权,而有利益牵连的关联担保则只能由股东 (大)会决策。另外 《公司法》第46条中

“董事会对股东会负责”的表述就是沿袭了我国行政体制中常见的 “下级对上级负责”的观念,

循着董事会由股东会选举产生、股东会审议批准董事会报告的逻辑推导出董事会对股东会负责的

结论,与现代公司法治所倡导的董事会独立性扦格。
(二)我国 《公司法》权力配置格局的检视

1. “三会一层”权力配置格局的逻辑链条

我国公司立法选择统一的公司治理模式,由包括股东会、董事会、监事会和经理层在内的 “三
会一层”分权控制公司。《公司法》明确列举各机关的法定职权并授权公司章程再行调配:扩张股

东会、董事会、监事会的权力范围,并对经理层的权力作出任意修改或例外规定。从各机关法定职

权横向比较中可知,《公司法》实际是以细碎拆解权力的方式将公司各个机关联结起来,从而形成

各机关的权力互动与权力位阶排列。公司 “年度财务预算方案、决算方案”“利润分配和弥补亏损

方案”均属于股东会和董事会的权力交集序列,董事会的制定权和股东会的审议批准权在逻辑上形

成权力位阶的递增。分权控制结构的另一特点则是权力重复配置难以避免。如 《公司法》规定公司

股东会享有决定公司 “经营方针和投资计划”的权力,而董事会有权决定公司的 “经营计划和投资

方案”,经理层主要负责组织实施公司的 “年度经营计划和投资方案”。依从股东会在决策中享有最

终决策权的逻辑,“经营方针和投资计划”应处于 “经营计划和投资方案”的位阶之上,但仅从字

面含义分析,二者并无实质区别。因而当公司实务中出现权力属性难以识别的问题时,最为稳妥的

解决方案是一概交由股东会决定,董事会的权力范围在有意和无意中被蚕食、缩减。

2. “三会一层”权力配置格局的症结反思

第一,单一的权力分配方案与多元化权力配置需求不相符。“公司发展的历史,就是那些在

治理结构上因不能适应周围环境的公司,在竞争中不断被打败的历史。同样公司法的发展历史,

也就是那些试图将所有的公司统一为单一模式的法律不断被淘汰的历史。”〔45〕我国 《公司法》混
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〔44〕
〔45〕

参见罗培新:《股东会与董事会权力构造论:以合同为进路的分析》,载 《政治与法律》2016年第2期。
〔美〕弗兰克·伊斯特布鲁克、丹尼尔·费希尔:《公司法的经济结构》,罗培新、张建伟译,北京大学出版社2014

年版,第13 14页。
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同公司治理的现实需求,以分权控制结构为固定模板,僵化嵌套在所有公司的权力配置环节中,

越来越背离公司治理多元化的历史潮流。实践中由股东直接管理的、所有权与控制权高度集中的

公司比比皆是,分权控制结构下的治理规则对这些公司毫无用武之地而只能被束之高阁;然而对

于股权高度分散的公众公司而言,分权控制结构中董事会的权力又会显得捉襟见肘,董事会在经

营管理公司时举步维艰、窒碍难行,股东会对经营管理公司保持普遍冷漠,公司最终落入无人可

管的境地。因此,公司治理模式的有效性首先应取决于治理规则的适应性,其次才是对治理规则

的规范性考察。其实我国 《公司法》对 “三会一层”格局的修正已初见端倪,法律允许股东人数

较少或规模较小的公司不设董事会、监事会而只设执行董事、监事,但这种修正尚未引起公司权

力配置方案的根本性变革,未来多元化的公司治理理论与实践应是对分权控制结构的彻底扬弃。

第二,权力分配格局混乱,权力内容重合、边界模糊。为表现 《公司法》在配置各机关法定

职权中的 “巧妙用心”,立法者试图通过对立法语言的刻意调换彰显各机关法定职权在内容和位

阶上的差异,然而最终呈现效果并不理想。这些法定职权条款中除没有实质性区别的 “经营方针

和投资计划”“经营计划和投资方案”的粗糙语言表述外,还屡屡陷入逻辑怪圈:若按照 “内部

管理机构的设置”由经理层拟定、董事会制定的逻辑关系,那么 “经营计划和投资方案”便缺失

了相应的拟定主体;若遵循下级机构制定、上级机构审议批准的推论,那么经理层拟定的 “具体

规章”就缺少相应的审议批准主体。与此同时,我国公司制度博采众长确立的双重监督模式进一

步加剧公司权力配置的矛盾。出于公司 “强监督”需求,立法者先是参考德国模式确立监事会制

度,后又引入美国独立董事制度加强上市公司的监督力量,如此叠床架屋的立法体例最终呈现为

上市公司中监事会与独立董事并行的双重监督格局。然而从上市公司监督权的实际运行来看,

“双管齐下”的监督作用微乎其微,监事会与独立董事在功能上的同质性甚至会催生权力的碰撞

与滥用。如独立董事和监事会均有权在必要时聘请外部审计机构发表专业意见,〔46〕当二者均积

极行使权力时,若所形成的审计意见差距较大,独立董事和监事会间的矛盾对立在所难免;但当二

者均怠于行使权力时,围绕监督范围与内容上的推诿和拉扯又会使公司监督流于表面。因此双重监

督模式不能切实实现公司监督力度提升时,多元的机构设置于公司而言仅是增加了累赘性负担。

第三,我国董事会制度与董事会中心主义模式的要求差距较大。与董事会中心主义模式对董事

会制度的要求相比,我国董事会制度属于畸形化的异变结果,主要表现在以下三个方面:(1)董

事会角色定位混乱。《公司法》第46条载明董事会有 “执行股东会决议”的职权,《民法典》第

81条又以董事会为营利法人之执行机构,董事会 “执行机构”的角色烙印愈发深入人心。〔47〕然

而在公司实践中,董事会的会议体制决定其不能亲自执行决议而只能委派给特定执行部门,或在

对股东会决议进行具体加工部署后拆解、分配给不同执行部门,董事会担纲着股东会与经理层互

动的媒介,与实际承担业务执行的机构有天壤之别。此外董事会享有公司监督权是公司法学界的

共识。〔48〕诚然,除独立董事专门负责对上市公司内部董事和高管的监督、制衡外,我国董事会
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〔46〕

〔47〕
〔48〕

中国上市公司协会 《上市公司独立董事履职指引》 (2020年)第15条规定了独立董事履职的特别职权,其中第

(六)款为 “必要时,独立聘请中介机构发表专业意见的权利,相关费用由公司承担”。
参见前引 〔3〕,赵万一主编书,第151页。
参见柯芳枝:《公司法论》,中国政法大学出版社2004年版,第273 274页。
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还会对经理层实行监督,只因董事会掌控经理职位任免,“经理对董事会负责”。但与其将董事会

对经理的监督理解为独立的监督权,毋宁将其归为董事会的经营管理权范畴,毕竟经理权力本就

源于董事会下放,董事会对经理的监督本质上是其在间接行使经营管理权。因此,我国公司制度

中董事会的角色应被解读为广泛意义上的公司经营管理者。(2)董事会的独立性与固有权力遭受

严重侵蚀。我国 《公司法》墨守成规,遵循股东会中心主义模式下以董事会为附庸的旧律,规定

“董事会对股东会负责”,使二者关系俨然成为行政体制中的上下级,尤其 《公司法》第22条更

是为股东撤销董事会决策提供直接指引,不少司法裁判以董事会 “召集程序、表决程序违反法

律、行政法规或者公司章程,或者决议内容违反公司章程”为由支持了股东提起的撤销之诉,〔49〕

董事会独立性完全湮灭在股东会的强势手段中。控股股东也可能僭越公司决策机制、操控董事选

举而将董事会转变为其意志的执行者和利益的代言人,〔50〕董事会的中立地位岌岌可危。不仅如

此,董事会的固有权力也遭到多重倾轧。除股东会或控股股东推翻董事会决议并直接主导公司经

营管理决策外,《公司法》直接为经理层设置法定职权与董事会主动下沉权力有着本质区别,前

者造成董事会固有权力的被动缩减,后者则是董事会主动性与能动性的结合,体现了董事会在经

营管理公司中的权威性。当然,监事制度的法律设计本就是对董事会监督权的剥离,最终使董事

会权力范围限于经营管理一隅。(3)董事信义义务体系与问责机制不完善。与董事会权力被多方

掣肘的境遇相反,公司实践中董事对公司行为负有最后责任则是明确的,《公司法》及 《上市公

司信息披露管理办法》的相关条文以董事应忠实、勤勉履行职责建构起我国董事信义义务体系,

探索董事会自由裁量权的边界。然而比起西方国家公司法完备的信义义务体系及相配套的问责机

制,我国 《公司法》仅笼统列举了董事禁止性行为,且内容上大多属于忠实义务和勤勉义务的杂

糅。〔51〕除此以外,勤勉义务的核心要素、董事问责标准、商业判断规则等董事信义义务体系与

问责机制的其他内容统统缺席,规则疏漏是造成我国公司法实践中司法审查任务艰巨、董事责任

严苛化的直接原因。〔52〕

五、再塑:我国公司法的立法改革与董事会中心主义模式的落实

(一)立法思路调整:从统一立法走向单行的公司立法

我国 《公司法》向来秉持统一立法的思路,立法者基于理论逻辑和管理模型作出主观设
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〔50〕
〔51〕
〔52〕

如在北京金冠汽车服务有限公司与东联科技有限公司董事会决议撤销纠纷案 [(2009)高民终字第1147号]中,法

院审理认为金冠公司召开的临时董事会违反了公司章程中关于董事会决议方式的规定,故判决撤销此次董事会决议;在河北太

行机械工业有限公司等诉EXPERTCOST有限公司等的决议纠纷案 [(2015)冀民三终字第2号]中,法院也以讼争公司董事会

的部分决议违反公司章程为由撤销决议。由此可见,我国 《公司法》允许股东以董事会召集、表决程序或决议内容违反公司章

程为由撤销董事会所作决议的规定便是股东会侵蚀董事会权力的 “铁证”。
参见赵旭东:《中国公司治理制度的困境与出路》,载 《现代法学》2021年第2期。
参见叶林:《董事忠实义务及其扩张》,载 《政治与法律》2021年第2期。
如在最高人民法院审理的 (2018)最高法民再366号案中,法院以讼争公司的六名董事违反向股东催缴出资的勤勉

义务而判决该六名董事与欠缴出资股东承担连带责任。本案历经三级法院审理,各级法院均认可向股东催缴出资属于董事勤勉

义务范畴,但却未考虑催缴行为的合理边界;一审、二审法院认为股东欠缴出资与董事未履行勤勉义务间并无因果关系,最高

人民法院则以存在法律上的因果关系为由判决董事承担连带责任。
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计,〔53〕将有限责任公司和股份有限公司的基本制度写入同一部法律中,甚至授予其各自 “三会

一层”相同的法定职权。然而,如此片面追求统一效果的立法体例存在以下显著弊端:其一,统

一的分权控制结构忽视了有限责任公司和股份有限公司在公司治理需求上的重大差异,所形成的

治理规则是相互妥协的产物,其在适用中难免会规制失当;其二,《公司法》为迁就有限责任公

司对公司治理规则的任意性要求,而不得不削足适履将上市公司治理规则排除在外,造成上市公

司的治理规则散乱分布于各种法规、规章且效力位阶参差的局面。因此,与其勉强维持有限责任

公司与股份有限公司在公司治理形式上的趋同,〔54〕倒不如改弦易辙调整立法思路,将 《公司法》

分化为 “有限责任公司法”与 “股份有限公司法”,形成既有牵连但又相互独立的两条公司立法

逻辑,为未来我国公司法内容的扩充、完善留足广阔空间。在公司治理模式选择上,有限责任公

司和股份有限公司有着各自考量,其中 “两权分离”程度的客观事实导致公司治理重任不得不委

诸不同机关。于有限责任公司而言,由于公司股东人数较少且都能实际参与公司治理,再加上缺

乏自由交易股权的市场导致股东流动性不足,人合性成为公司的本质特征,股东间牢靠的信任关

系奠定股东会直接治理公司的基础。是故,“有限责任公司法”应当通过公司章程的个性化设置

促进公司治理模式的多元化发展,无论是采用股东会—经理层的精简架构抑或是维持 “三会一

层”的传统格局,都应取决于股东的自由意志。此外,“有限责任公司法”应当对公司控股股东

设定信义义务并构建相应问责机制,毕竟股东会决策程序实为股东出资比例的较量,控股股东借

机篡夺公司控制权并将其个人利益凌驾于公司整体利益之上的现象司空见惯。有限责任公司的控

股股东应当对公司负有相当程度的信义义务:禁止利用地位优势图谋私利,且应对公司事务承担

善良管理人程度的勤勉义务。〔55〕

(二)董事会中心主义在股份有限公司中的全面确立

于股份有限公司而言,确立董事会中心主义的治理模式既是满足我国公司实务现实需求的重

大革新,也是我国公司法融入世界先进公司制度潮流的必然选择。长期以来,我国 《公司法》坚

守的分权控制结构不仅在创造良好公司绩效上收效甚微,而且在世界公司制度的比较研究中显得

不伦不类,董事会中心主义历经百年徘徊后终能与我国公司实务相契合,因而应被纳入立法序

列。笔者建议作如下调整:其一,“股份有限公司法”应授予董事会广泛的公司经营管理权力和

公司剩余权力,严格禁止股东会随意干涉、撤销董事会在其权力范围内作出的决议,正式宣告董

事会中心主义模式的全面确立。其二,“股份有限公司法”应当明确划定股东会的权力范围并授

权公司章程为股东会保留其他必要权力,诸如公司章程修改、董事任免、公司出让等事关公司安

全与存续的重大事项决策权。至于传统公司法上列举在股东会名下的发行新股、转让公司核心资

产、经营方针和投资计划的制定、公司增资和减资、对外投资与担保等权属应一律划归董事会决

策权属范围。公司章程对股东会权力的扩张须以 “重大事项”和 “必要”为限。其三,“股份有
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〔53〕
〔54〕
〔55〕

参见前引 〔50〕,赵旭东文。
参见蒋大兴:《公司法改革的文化拘束》,载 《中国法学》2021年第2期。
有限责任公司中控股股东与小股东间的信义关系略显牵强,尤其二者身份的同质性决定了其以各自利益为重具有正

当性,因此不能强制要求控股股东对小股东保有 “克己利人”之义务,只要其行为达到 “不损人利己”即可。参见周淳、肖宇:
《封闭公司控股股东对小股东信义义务的重新审视———以控股股东义务指向与边界为视角》,载 《社会科学研究》2016年第1期。
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限公司法”应规定国有公司董事会应为职工代表保留一定比例的席位。

此外,西方国家公司法在董事会中心主义模式下又有单层制与双层制的分野,其核心争议在

于如何配置公司监督权。我国公司制度对以上两种方案都有路径依赖,是否有必要保留上市公司

的双重监督格局不无疑问。长期以来独立董事与监事会在行使监督权过程中时有矛盾,造成资源

浪费并制约公司监督权的有效运行。虽然对二者职责进行法律上的切分不失为一种修正思路,〔56〕

但时至今日更为颠覆性的举措应为在股份公司中全面抛弃监事会制度而由独立董事独揽公司监督

权,毕竟相较于对独立董事之独立性的担忧,监事会制度遭受的质疑更为致命:“监事会最多只

是法律拟制的傀儡而已,虽有其形,不得其神。”〔57〕一方面,与德国强大的监事会相比,我国公

司法中的监事会因不享有董事任免权而丧失监督制衡的有力保障,尤其是在股份有限公司全面确

立董事会中心主义的态势下,监事会更是难以摆脱沦为附庸和累赘的命运;另一方面,独立董事

属于公司利益链条的局外人,一般由具备专业技能和知识的外部人士担任,以单独的薪酬计划和

声誉刺激为合理履职的报酬,并被寄予提出独立的专业性判断以对抗公司控股股东及管理层的内

部控制、维护公司及小股东利益的厚望。然而,我国上市公司中独立董事制度的现状与股份公司

高效规范的监督宗旨差距甚远,独立董事之独立性建设迫在眉睫。“股份有限公司法”应注重把

握以下内容:其一,扭转独立董事的弱势处境,不仅为其保留董事会一半以上的席位,而且允许

其对公司战略规划和业务发展等宏观政策调整发表专业意见;其二,规范独立董事的选任程序,

审查候选人与公司内部机关有无社会牵连关系或利益勾兑行为,严禁公司控制人僭越选任程序而

直接任命独立董事;其三,对独立董事进行专业化分工,尤其要落实董事会下设的薪酬、审计、

董事提名等委员会中独立董事的职权。此外,为督促独立董事合理履职,建立独立董事的常态化

沟通机制、实行与业绩挂钩的浮动薪酬制度以及建立独立董事行业协会 〔58〕等都应是未来我国

“股份有限公司法”完善独立董事制度的必要尝试。

(三)以权责相称为旨归的董事会制度建设

既然董事会中心主义模式已经以股份有限公司为阵地铺陈开来,董事会制度的优化建设便不能

滞后,毕竟权责相称的董事会制度与董事会中心主义模式下公司治理规则的贯彻落实密切相关。

1.董事信义义务体系的完善

信义义务体系旨在为董事勾勒出 “不降其志,不辱其身”的崇高职业愿景。然而,我国公司

法仅规定了董事信义义务外壳但实质内容却紊乱、匮乏,信义义务规范体系名不副实。笔者认

为,信义义务体系的完善思路应当如下:第一,确定忠实义务与勤勉义务的核心范畴并进行类型

化梳理。所谓忠实义务,并非如 《公司法》第148条列举的那般涵摄所有董事禁止性行为,而只

是作为一种利益衡平机制要求董事时刻忠于公司事务和利益,不得利用职权为自己或他人图谋私

利,损害公司利益。如果说忠实义务是对董事行为的反向遏制,那么勤勉义务便是对董事行为的
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〔56〕
〔57〕

〔58〕

参见甘培忠:《论完善我国上市公司治理结构中的监事制度》,载 《中国法学》2001年第5期。
施天涛:《让监事会的腰杆硬起来———关于强化我国监事会制度功能的随想》,载 《中国法律评论》2020年第3期,

第138页。
参见谭雪等:《独立董事投票制度的反思与改进———基于独立董事投票的分析》,载 《经济体制改革》2021年第2

期,第191 192页。
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正向激励,其核心便是为董事履职划定动态红线,使董事注意程度与其身份、能力等相适应。第

二,为忠实义务与勤勉义务设定不同的问责标准。董事所负担的忠实义务是最高程度的义务,任

何董事都会因其以权谋私的行为招致责任追究,问责标准相对客观;而董事勤勉义务的考察则要

以普通人的心态与智力水平去推算董事作出决策时的心理活动,因此宜采用主客观相结合的方

式,“应当以普通谨慎的董事在同类公司、同类职务、同类相关条件与环境中所应具有的注意、

知识和经验程度作为衡量标准。倘若有证据证明某董事的经验、知识和资格明显高于一般标准

时,应当以该董事是否诚实地贡献了自己的实际能力作为衡量标准”〔59〕。可见,诚信原则在董事

信义义务中发挥着填补空隙的作用,它将董事失信行为纳入董事信义义务规制范畴,实现了董事

信义义务体系对董事不当履职行为的完整覆盖。

2.董事问责机制的补缺

我国 《公司法》第151条规定了股东派生诉讼,拓宽股东为公司利益向董事追究责任的通

道,但维权之道还必须借其他规则的辅助才能实现畅通无阻。第一,司法或准司法审查中,董事

责任问责应当以合理的归责原则为前提。董事会中心主义模式下,中小股东鲜有参与公司经营的

机会,且其对公司复杂决策事项缺乏知识与了解,若对其施加过重的举证责任无疑是在挫伤股东

提起诉讼的积极性,因此董事问责程序的举证责任分配宜采过错推定原则,由董事对其行为的合

法性负举证责任。第二,援引商业判断规则确定董事责任范围。商业判断规则所遵循的逻辑为,

不能以法官的事后判断衡量在盈利压力下董事 “临床”处置行为的合理性,而应回溯到董事作出

决策时的商业风险中去考察。商业判断规则无关董事忠实义务问责,而仅作为董事违反勤勉义务

时的抗辩理由,即董事决议是在获取充分、准确的信息基础上作出的商业判断,且董事有足够理

由认为该判断符合公司最大利益,主观上非为重大过失时才会被免除责任。我国公司法司法实践

中已屡有参考商业判断规则进行裁判的情形。〔60〕

六、结 论

一言以蔽之,我国公司治理亟待一次颠覆性的优化革新,多元化公司治理方案的探索既是对

公司治理现实需求的积极回应,也是践行公司自治理念、推动公司法转型升级的必然选择。董事

会中心主义模式是在公司所有权与控制权分离现象日益普遍、股权分散化趋势渐次增强背景下对

公司权力配置方案作出的一种合理调适,它受制于一国政治体制、经济发展水平和文化传统等而
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〔59〕

〔60〕

甘培忠:《公司监督机制的利益相关者与核心结构———由中国公司法规定的监督机制观察》,载 《当代法学》2006年

第5期,第27 28页。
譬如在杨某国诉林某坤、常州亚玛顿股份有限公司股权转让纠纷案 [(2017)最高法民申2454号]中,最高人民法

院认为 “双方利益的衡量应置于当时的环境之中,而不能基于事后已知亚玛顿公司确已上市及其上市后的股票价值进行判断”,
故裁定 “结合商业交易习惯的表述方式、商业判断规则等,原审判决相关考量亦有待核实”。再如在衡阳市南东有色金属有限公

司与湖南安化渣滓溪矿业有限公司、溆浦县华能矿业有限公司侵害股东利益责任纠纷案 [(2014)湘高法民二终字第73号]中,
法院认为公司董事作为由股东选举产生的公司管理者,对公司事务具有独立的决定权,有权依照其对公司经营状况的判断独立

做出相应的经营决策选择,只要该经营决策没有故意损害其他人的合法权益,即使该经营决策事后被证明对公司造成了损害,
董事的该种基于公司经营状况作出商业决策的权利也应受到法律的保护,而无须承担责任,这也即所谓的公司管理者的商业判

断规则。
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演化出不同的形态,并随着法律移植和复制再度变异和改良。然而,无论是 “纵向双层制”(德

国)、“平行双层制”(我国台湾地区)抑或是 “委员会制”(日本),都与 “单层制”(美国)在公

司经营管理权配置方面并无实质差异,而只是在确定公司监督力量时各有取舍。未来我国 《公司

法》的分化趋势不可逆转,单行的 “有限责任公司法”与 “股份有限公司法”的立法将彻底摧毁

公司治理规则相互妥协的藩篱,实现立法逻辑的通畅与顺达,并为公司法内容的不断扩充、完善

留足空间。“有限责任公司法”应当授予公司章程广泛自主权,允许通过个性化的章程设置实现

公司治理规则的多元化发展。“股份有限公司法”则应全面确立董事会中心主义的公司治理模式,

除法律及公司章程为股东会保留必要的重大事项决策权外,其余一切公司经营管理权及公司剩余

权力统归董事会享有,且应由独立董事独揽上市公司的监督权,不上市的股份有限公司因其自身

条件限制而不能聘任独立董事的,可允许其在一定时期内暂以监事会为公司监督机关。总之,董

事会中心主义模式在股份有限公司中的全面确立与董事会制度的建设及独立董事之独立性保障机

制完善应当协同推进。

Abstract:Corporategovernanceisanewproblemderivedfromtheseparationofcorporateowner-

shipandcontrolpower,anditscoreliesinhowtoallocatecorporatepowerandbuildcorrespond-
ingaccountabilitymechanism.Withthespreadofshareholdingdecentralizationinvariouscoun-

tries,foreigncompanylawshavewidelyestablishedcorporategovernancestructurecenteredwith
boarddirectors.Thatistosay,theboardofdirectorsistakenasthecorporategovernance

center,endowedwithextensiveoperationandmanagementrightsandendorsedthedirectors􀆳rea-
sonableperformanceofdutieswithacompletefiduciarydutysystem.Ourcountry􀆳sCompany
Lawhasignoredtheessentialdifferenceinthedemandofcorporategovernance,andenforceda
decentralizedcontrolstructuretobenestedinallcorporatepowerconfigurations,whichresultsin

improperregulationandhysteresisofcorporategovernance.Inthefuture,theoptimizationand

innovationofChina􀆳scorporategovernanceshouldfocusonthediversificationdevelopment,as
wellasformulatetheseparate“limitedliabilitycompanylaw”and“jointstocklimitedcompany
law”,andsetrespectivecorporategovernancemodels.Forjointstocklimitedcompanies,the
comprehensiveestablishmentoftheboardofdirectorscentralismmodelistheonlychoicewhichis

inlinewiththereality.Moreover,toperfectthefiduciarydutysystemofdirectorsandtomake
upfortheaccountabilitymechanismofdirectorsisthenecessarymeaningofestablishingthemode

ofdirector-centereddoctrine.
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