
 
* 王真真,同济大学法学院助理教授。

本文为2022年度上海市哲学社会科学规划青年课题 “公司合规机制的董事义务之维”(2022EFX007)的阶段性成果。
〔1〕 参见邢会强主编:《证券法学》(第3版),中国人民大学出版社2023年版,第15页。
〔2〕 《中华人民共和国公司法》(2023年修订)第177条规定,国家出资公司应当依法建立健全内部监督管理和风险控

制制度,加强内部合规管理。但合规义务是否仅限于国家出资公司以及合规义务的概念和内涵尚待阐明。

No.3,2024
pp.98 113

董事合规义务的体系定位和动态展开

王真真*

内容提要:公司合规的意旨在于公司的管理过程中如何通过内部治理确保公司及其雇员的行为

遵守相应的法律和社会规范,公司合规义务的实现需要遵循公司内部权力分配的基本规则。在

公司治理结构中,作为公司权力的中心,董事会是合规机制的领导机构,作为董事会成员,董

事负有最重要的合规义务,经理层负责协助董事履行合规义务。在内容上,董事合规义务主要

是制定公司合规计划并监督其运行,及时发现公司运营风险并进行妥当处置。体系上,合规义

务可以归属于勤勉义务,无需设置为独立的义务。从动态的角度看,董事合规义务可以分为预

防、实施、调查和改进四个阶段,通过对公司经营管理中所面临的风险进行分类识别和控制,

董事合规义务可以提高公司内部信息沟通的效率,破解信息不对称问题。从公私法协同的视角

观察,董事合规义务作为实现公司自我规制的一种私法手段,也可以缓解公共执法不足带来的

监管真空。
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一、问题的提出

公司合规问题在国内外引起广泛关注。中石油燃料油案件、富国银行案等事件都引发了如何

确保公司合规经营的社会议题。随着公司力量的扩展和强大,对公司的监管也在加强,但现实仍

然是监管真空和监管重叠并存。〔1〕 我国公司法律规范并未对公司合规及其内容作出明确规定。〔2〕
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公司合规的既有研究分别集中在刑事合规和行政监管合规,〔3〕但二者对公司合规的规范均属公

法治理体系,容易忽视私法体系自身对公司治理的调整。显然,完整的公司合规治理体系应由公

法和私法连续协同来保护公共利益和个人利益。仅以刑事处罚激励企业合规对公司治理而言也显

得过于被动,决策科学表明采用温和的 “助推”方式要比强制性的命令更有助于人们行为的改

变,〔4〕而公司法相对于刑法的调整手段显然更具有自主性。国内学者在使用 “合规”一词时,

通常将其与遵守法律等同。〔5〕然而这种同义反复式的定义对理解公司合规并无实益,需要在公

司治理结构中重新阐释公司合规。域外理论将公司合规界定为一种管理程序,〔6〕国际标准化组

织则更进一步列举了合规的要素。〔7〕本文无意卷入公司合规的概念争论,与其进行无休止的概

念之争,不如直指问题的实质。在公司治理结构中,公司合规主要涉及三个不同层面的问题。第

一是公司合规义务主要由谁履行。第二是如何界定合规义务在现行公司治理体系中的定位。第三

是合规义务的制度如何具体构建和展开。在公司治理语境下,合规不仅要求公司自身遵守法律和

规范,还要求公司在管理时采取动态化的管控措施和程序确保其雇员遵守法律和相应的社会

规范。

实际上公司合规义务由谁履行,法律上也曾有过不同见解。由于公司是法律上所拟制的人,

并不具有自然人那样的意识和生理机能,其意思机构由自然人组成,〔8〕因而公司合规需要具体

到公司内部由相应的公司治理机关及其成员来落实。国资委于2018年颁布的 《中央企业合规管

理指引 (试行)》中明确将监事会和董事会并列为公司合规的义务主体,但在2022年发布的

《中央企业合规管理办法》(以下简称 《办法》)中,法定的合规义务主体只有董事会和经理层。

这说明,公司合规义务主体的界定应当与公司内部权力分配的规律相匹配。根据公司权力归属的

坐标理论,董事会是公司权力的中心,公司的经营管理和决策属于董事会的职权范畴。〔9〕在公

司治理中,合规管理和合规计划的制定属于公司的重大决策和管理事务,应当归属于董事会。因

而董事负有合规义务是不言而喻的。在一些大型的公司中,董事会通常会授权经理层制定合规计

划,但是董事会仍然保留着对经理层的监督权力。董事会对经理层监督的最主要任务就是根据公

司法和相关法律建立完善的合规体系及其运行体系,从而确保公司的经营管理符合法律要求。〔10〕

因此,董事负有合规义务并不意味着董事要亲自制定公司合规计划,董事的合规义务其实是合规
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代表性文献参见陈瑞华:《企业合规不起诉制度研究》,载 《中国刑事法杂志》2021年第1期;张泽涛:《论企业合

规中的行政监管》,载 《法律科学 (西北政法大学学报)》2022年第3期。
参见 〔美〕理查德·塞勒、卡斯·桑斯坦:《助推:如何做出有关健康、财富与幸福的最佳决策》,刘宁译,中信出

版社、中信出版集团股份有限公司2018年版,引言第5 7页。
参见王鹏:《数据平台个人信息保护的合规义务与路径实施》,载 《江苏社会科学》2023年第3期。
比如,美国公司合规教授杰弗里·米勒 (GeoffreyMiller)指出,合规 (compliance)并不是我们通常意义上所理解

的对法律和规范的遵守,而是有其特定内涵的,合规是指一个组织所采取的一种管理程序,用来确保雇员或者成员遵守相应的

规范,这里的规 范 既 包 括 国 家 的 法 律 法 规,也 包 括 公 司 内 部 规 范。SeeGeoffrey Miller,TheLawofGovernance,Risk
ManagementandCompliance,WoltersKluwerLaw&Business,2017,p.3,157.

国际标准化组织于2021年制定了新版的 《合规管理体系:适用要求和指南》,该标准列出了要达到合规目的所建议

采用的要素,包括建立合规计划、执行计划、检查和改进。
参见王湘淳:《论公司意思独立的程序之维》,载 《中外法学》2021年第4期。
参见梁上上:《公司权力的归属》,载 《政法论坛》2021年第5期。
参见赵万一:《合规制度的公司法设计及其实现路径》,载 《中国法学》2020年第2期。
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监督义务,但由于国内普遍使用合规义务的概念,本文亦从之。

即使认识到董事负有合规义务,目前公司法学界对董事合规义务的性质和内容仍有不同看

法。有的学者主张合规义务应当属于勤勉义务之重要内容;〔11〕也有学者认为应当定位为独立的

义务;〔12〕还有学者认为合规义务内容既包括勤勉义务,也涵盖忠实义务。〔13〕比较法上,美国

公司法学界及司法实践中提出董事的监督义务,将合规监督义务确立为董事的义务范畴。〔14〕虽

然,监督义务的性质尚存争议,但是经过我国学者的引介,逐渐为学界及司法界所认可,产生了

相当的影响。〔15〕董事合规义务的定性是进行制度设计的前提,将其界定为忠实还是勤勉,既需

要遵循公司治理的基本逻辑,也需要考虑合规义务的动态性和特殊性。问题在于,界定性质之

后,落实董事合规义务的制度如何构建和展开,目前尚待进一步研究。因而如何具体构建董事合

规义务,仍存在可探讨之余地。

二、董事合规义务的体系定位

董事合规义务的定位需要回答的问题是:合规义务如何与现行公司治理体系中的信义义务相

协调,究竟是独立的义务类型还是可以归属到忠实或者勤勉义务。从法律规制方式的角度看,在

对合规义务进行定位时,需要确立妥当的规范理念。

(一)董事合规义务定位的理念:动态合规

合规义务定位必须面对公司经营管理的复杂性。从企业生命周期理论来看,企业在发展过程

中会经历孕育期、初创期、成长期、成熟期和衰退期几个阶段。在不同的发展阶段企业面临的形

势和环境是在不断发生变化的,尤其是当企业处于不同生命周期的交替之际,公司的董事和管理

层需要及时调整管理方式和策略去应对公司经营的异常情况。〔16〕因此,公司经营管理的复杂性

也要求董事履行合规义务时应当注意公司经营状况和环境的变化,适时制定和调整公司合规

计划。

(二)董事合规义务独立于信义义务难以成立

在现行公司法理论下,董事信义义务被划分为忠实义务和勤勉义务。虽然近年来,在美国特
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参见邓峰:《公司合规的源流及中国的制度局限》,载 《比较法研究》2020年第1期;陈景善: 《董事合规义务体
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《荆楚法学》2022年第3期;梁爽:《美、日公司法上的董事合规、内控义务及其对我国的启示》,载 《中外法学》2022年第2
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参见陈洪磊:《公司董事合规义务的制度建构》,载 《财经法学》2023年第6期。

SeeMelvinAronEisenberg,LegalModelsofManagementStructureintheModernCorporation:Officers,Directors
andAccountants,63CaliforniaLawRevie375,396 (1975);InreCaremarkInternationalInc.DerivativeLitigation,698A.2d
959 (Del.Ch.1996).

参见傅穹:《公司利益范式下的董事义务改革》,载 《中国法学》2022年第6期;吴越、陈杰:《董事监督义务裁量

规则研究》,载 《社会科学研究》2023年第6期;吕成龙:《上市公司董事监督义务的制度构建》,载 《环球法律评论》2021年

第2期;王真真:《我国董事监督义务的制度构建:中国问题与美国经验》,载 《证券法苑》2018年第25卷。
参见 〔美〕伊查克·爱迪思:《企业生命周期》,王玥译,中国人民大学出版社2017年版,第17 19页。
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拉华州判例法体系中逐渐衍生出董事的诚信义务 (goodfaith),〔17〕但是特拉华州最高法院随后

否认了诚信义务是一种独立义务。〔18〕我国也有学者提出引入诚信义务的相关见解。〔19〕有观点

认为合规义务难以与传统的信义义务兼容,理由是合规义务服务于公共利益,而信义义务服务于

股东的利益。〔20〕笔者认为,合规义务保护公共利益的任务主要应由刑法等公法部门实现,而保

护个人利益主要为私法部门的任务。因此,作为私法之一部,公司法中的合规义务应以维护公司

和股东利益为核心目标。

因而总体来看,合规义务可以归属于传统的信义义务,〔21〕董事合规义务究竟是属于忠实义

务还是勤勉义务? 忠实义务和勤勉义务虽被统称为信义义务,但是二者的发展轨迹却不尽相同,

前者以衡平法上的信托关系为基础演变而来,后者则以侵权法上的过失为基础而逐步形成。〔22〕

从制度利益来看,法律制度所体现的核心利益是区别不同法律制度特征的关键,〔23〕忠实义务和

勤勉义务能否包含合规义务,取决于其核心利益的范围。因此需要将合规义务与二者进行比较

分析。

(三)董事合规义务难以嵌入忠实义务

忠实义务所要解决的问题是防止董事为自己的利益行事而与公司利益发生冲突,也即董事要

将公司利益置于自身利益之上。学界一般认为忠实义务是为公司经营权行使主体设置的 “道德标

准”,〔24〕即一个正直的人所应具有的品德。典型的利益冲突情形是董事侵夺公司的商业机会和从

事关联交易行为,这在许多国家都是公司法所禁止或者需要经过披露和批准的行为。董事合规义

务与忠实义务显然不同。董事合规义务的核心内容是确保公司及其雇员守法,在行为模式上要求

董事采取积极作为的方式去维护和促进公司利益。比如建立合规制度以规范和监测公司及其员工

的不合规行为,有效预防违法行为的发生。董事违反合规义务固然会损害公司利益,但这更多是

董事怠于履行义务的结果,而非利益冲突的结果;而董事违反忠实义务时主观上表现为故意,客

观上则表现为篡夺公司机会、关联交易等行为。〔25〕因此虽然二者的制度利益均是为了保护公司

利益,但是二者所调整的利益关系状态是有着本质区别的。

在我国,理论界有学者认为董事守法义务也应当是董事合规义务的内容,并将守法义务归属

于忠实义务。〔26〕即将董事自身积极主导或者从事不合规的行为也纳入合规义务范畴。将董事守
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SeeInreWaltDisneyCo.Deriv.Litigation,906A.2d27 (Del.2006).
SeeStonev.Ritter,911A.2d362 (Del.2006).
参见王建文:《论董事 “善意”规则的演进及其对我国的借鉴意义》,载 《比较法研究》2021年第1期。
参见莫志:《社会风险融入公司治理下的董事合规义务———困境、重释与平衡》,载 《海南大学学报 (人文社会科学

版)》,网络首发时间:2023年6月13日,转引自chonghttps://kns.cnki.net/kcms2/article/abstract? v=Eo9-C_M6tLlH6xv
R3RDrmlCvjPGaOil08UZGWYNIQBTkBvrGeoixnKddz_O7OqXXzLwaxJo2Ej3wVrwYXf28KHTquMC7eNdjmrMl8pR_y57oR44hI2s_

0saQ43wWeC_bjtjK_3FRYaU=&uniplatform=NZKPT&language=CHS,最后访问时间:2023年11月29日。
持相同观点者,参见赵万一:《合规制度的公司法设计及其实现路径》,载 《中国法学》2020年第2期。

SeePaulL.Davies& Sarah Worthington,GowerPrinciplesof ModernCompanyLaw,10thEdition,Sweet&
Maxwell,2016,p.478.

参见梁上上:《利益衡量论》(第3版),北京大学出版社2021年版,第171页。
参见赵旭东主编:《公司法学》(第4版),高等教育出版社2015年版,第312页。
参见梁上上:《公司合规的法理阐释》,载 《中国社会科学报》2023年8月1日,第5版。
参见陈洪磊:《公司董事合规义务的制度建构》,载 《财经法学》2023年第6期。
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法义务放在忠实义务中具有一定合理性,但是这与董事的合规监督义务是不同的事物,二者应当

区分开来。董事合规 (监督)义务强调的并非董事自身要遵守法律,而是董事如何确保公司及雇

员 (主要是高级管理人员)的行为符合法律和相应的规范,做到公司利益的维护者和 “看门人”。

从规范目的来看,我国立法者在使用董事的守法义务时更多是将其作为忠实义务和勤勉义务的修

饰表述。〔27〕在美国,即使确立合规监督义务的Caremark案件主审法官艾伦 (Allen)也认为,

董事故意从事违法行为的属性与合规监督义务具有本质区别,公司法是否有必要专门强调守法义

务也是存疑的。〔28〕

(四)董事合规义务从属于勤勉义务

董事合规义务从属于勤勉义务,是勤勉义务的具体化。勤勉义务指的是董事应当对公司事务

尽到合理的注意。从信义法原理上讲,董事是为他人的利益处理事务,因而应当尽责,也即任何

一个人在处于类似情形时都会采取的处理方式,我国学者将其概括为 “本职业团体成员的平均水

平”〔29〕。由于勤勉义务的抽象性,有学者认为,勤勉义务既要有一般条款,也要规定在具体情形

下的勤勉义务。〔30〕笔者认为,合规义务即是勤勉义务的一个子义务,主要理由如下:

首先,合规义务的要求与勤勉义务的本质相契合。根据 《示范商事公司法》(ModelBusiness

CorporationAct,以下简称 MBCA)的规定,勤勉义务标准包括: (1)善意; (2)尽到合理注

意;(3)为公司最佳利益行事。〔31〕同时,董事要在知情的基础上进行决策并对公司尽到相当的

监督职责。〔32〕《中华人民共和国公司法》(2023年修订)(以下简称 《公司法》)第180条第2

款借鉴 MBCA的规定,确立了勤勉义务的一般标准,具有进步意义,但尚未将实践中已有雏形

的合规监督义务明确为其内容。勤勉义务的本质在于尽到合理注意和尽职尽责,在决策时及时和

全面掌握公司资讯。合规义务要求董事对公司及其雇员的行为进行监督,防止不法行为发生。在

具体行为上,董事负有义务去构建公司内部的信息报告和传递系统,并且监督该系统的运行,从

而使得董事会可以及时掌握公司的信息。〔33〕公司所面临的合规风险会随着经营管理情况和外部

环境而发生变化,因而董事的合规监督义务也应当是持续性的和动态的。在设计和监督合规机制

运行时,董事应当尽到合理注意,避免违规行为发生而损害公司利益,因而合规义务与勤勉义务

在要求上具有契合性。

其次,将合规义务界定为勤勉义务的内容有着实证法和实践的支持。我国 《上市公司章程指

引》(2022年修订)第98条第1项规定了董事的勤勉义务内容。该条明确指出:“董事应当遵守

法律、行政法规和本章程,对公司负有下列勤勉义务:(一)应谨慎、认真、勤勉地行使公司赋

予的权利,以保证公司的商业行为符合国家法律、行政法规以及国家各项经济政策的要求……”
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〔27〕
〔28〕

〔29〕
〔30〕
〔31〕
〔32〕
〔33〕

参见桂敏杰、安建主编:《新公司法条文解析》,人民法院出版社2006年版,第352页。

SeeWilliamT.Allen,ReinierKraakman&VikramadityaS.Khanna,CommentariesandCasesontheLawofBusiness
Organization,6thEdtion,AspenPublishing,2021,pp.304 306.

邢会强:《证券市场虚假陈述中的勤勉尽责标准与抗辩》,载 《清华法学》2021年第5期,第69页。
参见叶林:《公司治理制度:理念、规则与实践》,中国人民大学出版社2021年版,第188页。

SeeModelBusinessCorporationAct,§8.30 (a).
SeeModelBusinessCorporationAct,§8.30 (b).
参见王真真:《董事勤勉义务制度的利益衡量与内涵阐释》,载 《财经法学》2022年第3期。
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该指引虽然不是正式的法律,但为上市公司普遍遵守。又比如, 《上市公司信息披露管理办法》

第4条规定董事应当保证披露信息的真实、准确、完整,信息披露及时、公平。这项规定可以看

作是董事对公司信息披露负有合规监督义务的规范。

最后,将合规义务界定为勤勉义务也有着比较法上的支持。在Caremark案中,法院认定董

事对公司的合规经营管理负有监督的职责。〔34〕具体而言包括两个方面:一是对公司尽到必要的

注意,从而及时发现公司的不当行为并且根据情况采取后续的调查和处理措施;〔35〕二是监督公

司的业绩表现和经营决策风险。〔36〕董事监督义务的产生,也是为了制约公司的不合规行为。

Caremark案件的诉因是公司雇员从事商业贿赂行为导致公司受到监管机构处罚,因此股东提起

派生诉讼,要求董事为此承担民事责任。而在美国公司法体系下,监督义务是从属于董事勤勉义

务的,因而合规义务当然从属于勤勉义务。〔37〕实际上,在大陆法系的德国,董事合规义务从属

于董事合法义务的框架,而合法义务则又属于注意义务的类型之一,其在内容上也大致与美国的

董事监督义务相类似,既包括建立合规组织,也包括监督。〔38〕

将监督义务归为勤勉义务也符合信义义务法理。监督义务的性质虽存在一定争议,但主要是

基于司法政策上的考量,有其特殊制度背景。特拉华州法院对监督义务定性时之所以在勤勉义务

和忠实义务之间徘徊,主要是因为,该州公司法允许董事会修改章程免除因违反勤勉义务产生的

民事责任,〔39〕若允许董事自己免除自己的义务,则将监督义务放在勤勉义务项下并无实益。而

根据该州公司法,忠实义务不得免除,所以法院才会考虑将监督义务置于忠实义务项下。在新近

发展中,美国法学会于2019年启动并于近期通过的 《公司治理法律重述》也就监督义务性质进

行了说明。《公司治理法律重述》虽然将其放在忠实义务下处理,但起草者认为这是为了应对勤

勉义务责任可以被公司章程豁免而作的妥协之举。〔40〕理论上一般认为,我国 《公司法》中并未

设置董事责任免除规范,仅在董事会决议违法时,会议记录记载的异议董事才可免责。〔41〕《公司

法》第125条第2款对此也予以确认。从立法目的上看,信义义务是为了维护公司和全体股东的

利益,〔42〕该规定属于保护他人的法律规范,董事信义义务的内容是强制性的,不允许通过章程

或者合同免除。因此就我国而言,从逻辑上将合规义务定性为监督义务,从而从属于勤勉义务的

做法具有一定合理性。合规义务与风险管理义务同为监督义务的重要内容,广义上的风险管理义
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〔34〕
〔35〕

〔36〕

〔37〕

〔38〕

〔39〕
〔40〕
〔41〕
〔42〕

SeeInreCaremarkInternationalInc.DerivativeLitigation,698A.2d959 (Del.Ch.1996).
SeeJohnArmour,BrandonGarrett,JeffreyGordon&GeeyoungMin,BoardCompliance,104MinnesotaLawReview

1191,1214 (2020).
与对公司合规的监督不同,对公司经营业绩的监督,很大程度上是源于董事对公司经营风险的管理和控制义务,这

在金融市场和衍生品市场等高风险领域表现尤为明显,比如花旗银行案。SeeFranklinGevurtz,CorporationLaw,3rdEdition,

WestAcademicPublishing,2021,pp.285 286.
SeeJohnArmour,JeffreyGordon&GeeyoungMin,TakingComplianceSeriously,37YaleJournalonRegulation1,

31 (2020).
参见张怀岭:《德国法董事合规义务的司法适用逻辑———基于对 “西门子诉纳伯格案”的分析》,载王洪亮、张双根、

张谷等主编:《中德私法研究》(13),北京大学出版社2016年版,第238、243页。

SeeDGCL§102 (b)(7).
SeeAmericanLawInstitute,RestatementoftheLaw,CorporateGovernance,TentativeDraftNo.1,2022,p.60.
参见李建伟:《公司法学》(第4版),中国人民大学出版社2018年版,第368页。
参见安建主编:《中华人民共和国公司法释义》(最新修正版),法律出版社2013年版,第233页。
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务是指组织为了应对不确定性而采取的任何措施。尤其是2008年金融危机以后,系统性金融风

险所引发的公司倒闭带来市场震荡,董事会不得不重新评估其风险管理方法,对金融风险的监督

日益受到重视。〔43〕合规风险与广义的风险管理存在交叉,而狭义的风险管理则包括普通商业风

险、金融风险等。狭义的风险管理义务将在后文风险识别一节中详述,此处不赘。合规义务在董

事义务体系中的定位,可以通过图1示明:
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图1 合规义务在董事义务体系中的定位

总之,董事合规义务可以在董事信义义务体系中寻找到合适的定位,无需设置为独立的义

务。在性质上,合规义务与忠实义务具有不同的制度利益,因而不宜归入忠实义务;合规义务从

属于董事对公司及雇员行为的监督义务,而监督义务则是勤勉义务的子义务。〔44〕监督义务对董

事持续监督公司信息报告系统运行的要求,也与合规义务的动态性要求相契合。因而在体系上,

合规义务属于董事勤勉义务的重要内容。

三、董事合规义务的动态展开

在公司治理中,各种复杂的利益关系相互交错,因而公司治理虽有最佳实践,但并不存在一

刀切的方案。合规义务是一个动态的、分阶段的管理过程,董事的合规义务也应当建立在这一基

础之上。按照国际标准化组织制定的 《合规管理体系要求及使用指南》,合规管理包括建立和执

行制度以及对制度进行评估和改进,这一动态要求在司法判例中也有所体现。从美国法学会正在

起草的 《组织合规与实施原则》中可以看出,合规制度建设也是一项系统性的工作,建立在阶段

划分基础之上。整体而言,董事合规义务的系统性流程,可以通过图2示明:

(一)预防阶段:建立合规计划

1.公司内部存在信息不对称问题

公司合规作为一种治理模式,具有信号传递的功能,它是一种判断公司治理质量的方法,为

监管者的政策制定和执法提供决策依据。同时它也可以对公司外部的债权人、股东等传递有关公
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〔43〕

〔44〕

SeeFrankPartnoy& ElizabethPollman,BusinessOrganizations:AContemporaryApproach,4thEdition,West
AcademicPublishing,2023,p.403.

参见王真真:《我国董事监督义务的制度构建:中国问题与美国经验》,载 《证券法苑》2018年第25卷。
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图2 董事合规义务流程

司管理水平和合规文化等的信号,从而为其投资决策提供信息。

在公司内部,合规制度同样可以起到信号传递的作用。股东和董事会之间的信息不对称、董

事会和经理层之间的信息不对称以及经理层和其下属雇员之间的信息不对称都是普遍存在的。董

事会作为公司的管理中枢,负责公司的经营决策,但由于公司是一种科层结构,信息在公司内部

的流动同样需要成本和桥梁,而经理层受到业绩和考核的压力,或者出于自保,经理可能并不希

望信息传递给董事会,而产生瞒报或者谎报等信息压制行为。因而董事会与经理层之间需要一个

沟通的桥梁。信息的有效传递也决定着董事能否及时发现公司的不合规行为,法律应当要求董事

负责建立起有效的沟通和信息传递机制。〔45〕因此,合规义务的要求可以承担起这样一个桥梁的

角色。

2.预防阶段的董事合规义务

在预防阶段,董事的合规义务主要表现为建立合规计划,通过制定相应的内部控制和决策规

则,确保公司在决策的过程中遵守法律法规、满足监管要求。在Caremark案件中,法院认定,

董事会负有义务去建立公司的报告和信息传递制度,否则董事将对此承担个人责任。公司经营管

理确实属于商业判断,但是董事合规义务却又不完全属于商业判断。理由在于,合规义务所引发

的风险与经营中所产生的商业风险有本质上的不同。合规义务的要求具有相对确定的标准,而商

业风险则难以控制,董事应当如何做才算是履行了建立内部控制制度的义务? 对此,需要综合考

虑公司所处的行业、监管的强度、对公众的影响等因素进行具体分析。

组织中容易产生信息屏蔽,造成部门之间无法共享信息。行为经济学的研究表明,复杂组织

中如果无法及时接收和处理信息会导致 “智识风险”(intellectualhazard)从而影响决策。〔46〕公

司内部合规流程可能对员工的对外行为有所规范,如果由于公司并未采取足够的内部防范措施而

导致公司对外行为出现瑕疵,公司将为此承担不利后果。比如,汽车公司内部设有采购部和销售

部,如果采购部知道二手车存在瑕疵,随后由不知情的销售部将该车卖给第三人,此时应当如何
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〔45〕

〔46〕

SeeJenniferArlen,TheComplianceFunction,availableathttps://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=
4502973,lastvisitedonDec.4,2023.

智识风险产生于一个组织如何接受、处理和传递信息以及如何与外界沟通相关信息,但是行为偏见会影响信息接收

和分析的准确性,作 者 甚 至 认 为 智 识 风 险 是 金 融 危 机 的 诱 因 之 一。SeeGeoffreyMiller& GeraldRosenfeld,Intellectual
Hazard:HowConceptualBiasesinComplexOrganizationsContributedtotheCrisisof2008,33HarvardJournalofLawand
PublicPolicy807,808 (2010).
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认定公司具有过错? 从预防的角度来看,董事需要尽到的建立相关制度的义务就是采取防范措施

确保采购部门的信息能够被及时地记录并且向销售部门传递,在销售部门对外销售汽车时能够获

取到该汽车的信息。〔47〕

鉴于现代大型公司结构复杂,而决策和监督需要掌握相应的信息,因而建立信息报告制度在

公司合规制度建设中居于核心地位,以至于有学者认为,在董事会中,信息是一切事物的关

键。〔48〕通过信息报告制度,董事会可以及时地获取公司的经营情况。无论是Caremark案标准,

还是Stone案标准,信息都是董事合规义务的关键。《萨班斯 奥克斯利法》第404 (a) (1)规

定,证监会应当制定规则要求管理层就建立和维持适当的内部控制结构和财务报告程序进行责任

声明。公司治理事务有其复杂性,要求董事会对所有事情都知悉既不现实也缺乏效率,关键之处

在于董事会要根据公司的核心业务建立相应的合规制度。比如对于从事食品生产和销售的公司而

言,合规的核心在预防食品安全风险,因而公司的信息报告制度也要围绕着食品安全建立,这是

公司的核心利益之所在。在 Marchandv.Barnhill案中,法院认为董事会未建立充分的信息报告

制度预防食品安全风险的发生,从而判定董事违反合规义务。〔49〕

为了使董事会能够及时掌握公司的活动和信息,法律提供了许多激励措施。比如建立举报人

或者吹哨人制度的尝试。对此,《德国公司治理准则》第5A.4条明确规定,公司应当确保员工

或者第三方有机会举报公司内部的不合规行为,并应为举报者提供保护。〔50〕在证券欺诈领域,

为了预防和及时发现公司内部人员的内幕交易等违法行为,有些国家的证券监管对举报人进行奖

励和保护,以此激励正直的员工及时向监管层或者公司管理层提供信息。比如在美国证券法律

中,规定了任何人发现违反证券法律法规的行为均可向证监会提供信息,根据具体情形举报者能

够获得10%~30%的举报奖励。〔51〕这一制度的目的是解决公司与监管层之间存在的信息不对称

问题,证券监管者的执法活动受制于掌握的市场活动信息,因而吹哨人制度实际上是扩大了证监

会的信息来源,使得吹哨人成为证监会的 “眼线”。同理,董事会为了及时发现和阻止公司内部

的违法行为,也可以采取吹哨人制度,建立起董事会与公司各个层级之间的信息传递渠道。在大

陆法系的德国,董事会建立监督制度的义务被称为合规组织义务,通过组织性措施确保公司及其

雇员行为遵守法律和相关规则,这与建立监督制度的义务在本质上是一致的,都强调董事会对公

司合规的管理和控制。

(二)实施阶段:合规计划的有效性评估

1.合规计划有效性评估的重要性

徒有纸面上的合规并不足以实现良好的公司治理,如果董事会制定的合规计划并未实际执

行,或者对实际执行未进行有效性评估,那么这种合规制度就是失灵的。之所以要求董事会对公
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〔47〕
〔48〕

〔49〕
〔50〕

〔51〕

参见 〔德〕海因·克茨:《德国合同法》,叶玮昱、张焕然译,中国人民大学出版社2022年版,第137页。
参见 〔美〕斯蒂芬·M.班布里奇:《金融危机后的公司治理》,罗培新、李诗鸿、卢颖译,上海人民出版社2021年

版,第59页。

SeeMarchandv.Barnhill,212A.3d805(Del.Supr.2019).
SeeThe German Corporate Government Code,availableathttps://www.dcgk.de//files/dcgk/usercontent/en/

download/code/220627_German_Corporate_Governance_Code_2022.pdf,lastvisitedonDec.5,2023.
See15USCA§78u-6.
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司的合规计划进行定期评估,其原因主要在于,公司的经营状况和环境时刻都在发生变化,通过

定期的检查和评估,能够提高发现问题的概率,从而及时调整公司的应对和处理机制。根据特拉

华州法院在Caremark案中所确立的标准,董事的合规义务有两方面:第一,建立公司的信息报

告和控制制度;第二,监督信息报告和控制制度的实际运行。违反这两个要求中的任何一个都将

导致董事违反合规义务。同时,《萨班斯 奥克斯利法》第404 (a)(2)也要求,公司应当在最近

的一个会计年度结束时,评估公司内部控制结构和财务报告程序的有效性。有效性评估是董事会

监督职能的体现。在大型公司中,董事会的角色由经营者转变为决策者、监督者和顾问。董事会

可以对公司具体经营决策和公司发展战略进行定期讨论、评估并给出建议,从而尽到看门人的职

责。对此,德国法上亦有相应之规定。《德国公司治理准则》第5A.5条规定,董事会应就公司

内部风险管理系统和内部控制系统出具报告并就其适当性和有效性发表意见。

《办法》同样重视合规管理的有效性评估问题。《办法》第8条明确规定董事会应当 “推动

完善合规管理体系并对其有效性进行评价”。从行为上来看,董事会至少应当对公司的合规计

划、内部控制和风险管理系统出具评估报告,并判断其是否能够与公司所面临的环境和风险相

匹配。董事会在进行评估时可以借助专业机构就特定问题出具评估报告,并据此调整公司的合

规计划。

有效性评估应当遵循何种标准? 目前关于有效性评估的标准仍然是相当模糊的。即使是美国

司法部所给出的指引,也只是提出了最一般性的几个问题测评,包括合规体系是否设置良好、是

否有效实施、是否实际发挥作用。通过这种自问自答的评估方式,似乎很难起到什么真正的评估

作用。〔52〕合规制度运行良好的关键,在于信息的有效传递,因而对于董事来说,至少应当建立

明确的管理制度,将职责安排具体化,确保信息传递机制的顺畅,这是有效性合规的核心原则。

对此有学者指出,有效性合规的核心特征包括公司结构联结、信息流、监督和控制以及风险评

估。〔53〕这与本文提出的信息传递机制有效性是一致的,它本身就体现了一种监督和控制。当然,

有效的合规制度并非以结果为绝对的导向,其核心目的还是在于激励董事采取合规管理。

2.有效性评估是否受商业判断规则保护

商业判断规则旨在保护董事行为独立,避免给董事造成过重的责任而从事风险厌恶行为。从

公司这一风险共同体所存在的目的出发,应当鼓励董事为实现公司的最佳利益而行事,根据公司

类型和规模来进行决策,允许公司董事采取最为合适的内部监督机制。对于上市公司而言,公司

规模庞大,内部管理结构复杂,董事会和管理层虽处于公司权力的中心,但是却并不一定能够及

时掌握具体部门的信息,因而规范的内部监控机制对于董事的商业判断尤为重要。而且,上市公

司发生不法行为的负外部性较大,因而要求上市公司采取规范的监控机制有着正当性基础。而对

于部分有限公司或者非上市的股份公司来说,公司内部结构相对简单,甚至由股东亲自经营管理

公司是常态,以上市公司的要求来约束这类公司则是不合适的,因为这样做不仅可能收效甚微,
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〔52〕
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SeeU.S.Attorneys􀆳Manual§9 28.800.
SeeSeanJ.Griffith,CorporateGovernanceinanEraofCompliance,57William & MaryLawReview2075,2093

(2016).
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甚至会造成不必要的成本。〔54〕在 《萨班斯 奥克斯利法》制定时,美国证监会最初的评估报告认

为,法案对于公司内部控制的要求使得公司平均每年至少增加9万美元的支出,〔55〕但是全球商

业调查公司甫瀚咨询 (Protiviti)后续的实证研究表明,法案对小公司带来的实际平均成本为每

年140万美元左右,且在近年呈现出逐渐上升的趋势。〔56〕

不过商业判断的适用是有界限的,对于可能逾越公司治理底线的行为,董事会的裁量权会受

到限制。〔57〕公司合规目标的实现,除了依靠公司自身之外,还依赖于政府的监管,因而对公司

合规制度的有效性评估不可能完全交由董事会判断。对于违反有效性合规核心要素的,通常可以

认定董事会对此存在恶意或者重大过失,因而不再受到商业判断规则的保护。何种情形应当采取

合规措施应当以必要性为原则,结合公司的核心业务进行分析。总体而言,合规机制是应对市场

信息不对称的措施,设计良好的合规制度具有信号传递的功能,〔58〕允许董事根据公司具体情形

享有一定的自由裁量权可以为小公司节省不必要的成本。

(三)调查阶段:及时回应和启动调查

当公司个别员工的行为有可能使公司面临违法违规的风险时,董事会需要及时识别这一风险

并开展调查,否则仍有可能违反合规义务。需要解决的问题主要包括:第一,应该如何准确地识

别风险;第二,董事会的调查如何开展。

1.合规风险的识别

公司所面临的风险也被形象地称为红色警报或者红旗,这意味着风险的显著性,像一面红旗

那样,以至于任何一个理性人在面对这种情况时通常都不会视而不见。问题在于何种风险才会构

成真正的风险,以及如何准确地识别这种风险。应当认为,至少有两个标准可以作为风险识别的

依据:第一,该风险与公司的核心业务相关;第二,该风险具有一定的紧迫性。工商业的分工日

益精细化和专业化,这意味着公司需要根据其核心业务建立起对应的风险识别机制。总体来说,

公司在经营过程中所面临的风险可以分为两类:第一类是与其核心业务相关的风险,比如食品安

全、金融风险、数据处理等;第二类则是共通风险,即所有类型的企业都有可能面临的风险,比

如反商业贿赂、税收、财务等方面,也被称为专项合规风险。针对这两种不同的风险,董事会应

当采取积极的手段作好风险识别。这里可以说明的是InReClovisOncologyInc.Derivative

Litigation案,本案中因临床测试违反相关的试验规程,最终FDA未批准药物上市。法院指

出,对医药公司而言合规义务的核心要求就是要遵守业已建立的试验规程和规约。〔59〕由此可

见,在设定公司的合规风险识别机制时,应当区分核心风险和共通性风险,核心风险与公司的核心
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〔54〕
〔55〕
〔56〕

〔57〕
〔58〕

〔59〕

SeeRobertCharlesClark,CorporateLaw,Little,BrownandCompany,1986,p.135.
SeeStephenM.Bainbridge,CorporateGovernanceaftertheFinancialCrisis,OxfordUniversityPress,2012,p.159.
SeeProtiviti,SOXComplianceAmidRisingCosts,LaborShortagesandOtherPost-PandemicChallenges,available

athttps://www.protiviti.com/sites/default/files/2022 10/protiviti_2022-sox-compliance-survey_global.pd,lastvisitedon
Jan.18,2024.

参见朱慈蕴、吕成龙:《ESG的兴起与现代公司法的能动回应》,载 《中外法学》2022年第5期。

SeeStephenM.Bainbridge,Sarbanes-Oxley§404atTwenty,availableathttps://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?

abstract_id=4201778,lastvisitedonJan.17,2024.
InReClovisOncology,Inc.DerivativeLitigation,C.A.No.2017 0222-JRS (Del.Ch.2019).



王真真:董事合规义务的体系定位和动态展开

业务相关,是公司经营首先要关注的,董事会应当对此进行精确的分类和识别。核心风险识别机制

的缺失,将会使董事会处于信息真空之中,这体现的是公司内部控制机制的失灵,可能导致公司经

营面临较大的不确定性和风险。共通性风险的识别则可以采取通行的准则和标准进行设定。

合规风险与公司运营风险存在交叉。公司在经营中通常会面临各种不同的风险,比如信用风

险、流动性风险和运营风险等。对公司而言,通常意义的风险是指前述这些影响企业管理目标的

不确定性。〔60〕董事会作为公司的经营决策机构,需要作出投资、交易等商业决策,而这些决策

可能会盈利,也可能会导致损失,因而董事负有风险管理义务,尤其是在金融行业,风险管理是

董事的主要职责。〔61〕根据巴塞尔委员会的定义,公司中的运营风险是指由于处理流程、人员和

制度设置存在不足,或者这些根本不起作用而导致损失的风险。〔62〕由此可见,合规风险管理仅

仅是董事风险管理义务的一个方面。〔63〕这首先是因为合规风险本质上也是由于公司内部人员的

不法行为或者制度缺陷而导致的损失。〔64〕其次,公司合规义务的判断标准相较于其他风险管理义

务而言较为明确,因为合规义务的标准就是董事采取措施阻却和防范公司违法行为的发生,董事是

否采取了积极的作为方式可以通过内部决策流程和工作留痕制度来判断。而董事的其他风险管理,

比如金融公司面对的金融风险,往往非常复杂,难以理解和判断,很大程度上依赖于模型设计和统

计分析,本质上是为了应对事物发展的不确定性,采取措施对其发展方向和概率进行控制。因而由

商业决策引发的公司损失,涉及董事的商业判断问题,对商业决策成功和失败可能性的判断只能以

事前标准,而不能采取事后诸葛亮的方式判断,这是决策科学的重要发现之一。〔65〕所以,从平衡

各方当事人利益的角度而言,只要董事的决策是在获取相关信息后善意地作出,考虑到董事是在

信息不完善、资源有限以及未来不确定的现实世界中作出决策,让董事为 “失败”的决策承担责

任,会削弱其风险承担和为公司赚取利润的能力,而这正是商业判断规则所要避免的。〔66〕

2.风险识别的机构和人员设置

风险分类和管理是为了方便董事会及时掌握公司的经营风险,从而增进对公司的了解。除此

之外,从实践中看,有些公司设立了专门的合规或者风险管理部门,通过配备专门的人员试图解

决公司经营中的合规风险。比如,《中华人民共和国个人信息保护法》第52条第1款规定,处理

个人信息达到一定标准的信息处理者,需要指定专门的信息保护负责人,负责对个人信息处理活
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〔61〕

〔62〕

〔63〕

〔64〕

〔65〕
〔66〕

参见郭华、李伟、周游、李大伟编著: 《中央企业合规管理办法理解与适用指南》,中国法制出版社2022年版,第

21页。

SeeMartinLipton,SabastianV.Niles,MarshallL.Miller,WachtellLiptonRosen&Katz,RiskManagementandthe
BoardofDirectors,availableathttps://corpgov.law.harvard.edu/2018/03/20/risk-management-and-the-board-of-directors-5/,

lastvisitedonDec.4,2023.
SeeBaselCommitteeonBankingSupervision,PrinciplesfortheSoundManagementofOperationalRisk,availableat

https://www.bis.org/bcbs/publ/d515.pdf,lastvisitedonDec.4,2023.
当然,合规风险和商业风险之间也是存在关联和影响的。尤其是在内部控制上,内部控制存在缺陷可能会同时引发

商业风险和合规风险。SeeCommitteonCorporateLawsofAmericanBarAssociation,CorporateDirector􀆳sGuidebook,7th
Edition,Chapter4.

SeeGeoffreyMiller,TheLawofGovernance,RiskManagementandCompliance,WoltersKluwerLaw&Business,

2017,p.720.
参见 〔美〕丹尼尔·卡尼曼:《思考,快与慢》,胡晓娇、李爱民、何梦莹译,中信出版社2012年版,第183页。

SeeInreCitigroupInc.ShareholderDerivativeLitigation,964A.2d106 (Del.Ch.2009).
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动和采取的保护措施进行监督。这一规定也被称为数据合规官制度,是合规义务在数据保护领域

的具体化。机构设置属于董事会的裁量范围,若董事会认为需要此类机构协助其及时监督公司的

合规运营,可以根据需要而设立,其功能和董事会的其他委员会一样,都是董事会履行监督义务

的可选择方式。不过在特定领域,法律会强制要求达到一定条件的公司设置合规机构,对于这些

底线性要求,董事会并无裁量权,否则将可能因此承担责任。比如 《多德 弗兰克法案》要求资

产超过100亿美元的银行控股公司必须设置风险管理委员会监督公司风险管理,而资产超过500
亿美元的银行控股公司还需要额外设置首席风险官。从外部视角看,合规部门的设置将有利于外

部客观评价董事会是否真正履行了监督义务。其逻辑基础在于,当公司所面临的风险已经现实存

在时,若合规部门发现这一风险,却没有及时呈报给董事会,导致董事会对此毫不知情,董事会

则可据此免责,而合规部门则要对此负责。若合规部门发现风险,并且及时地报告给了董事会,

但是董事会并没有作出及时反应或者视而不见,董事会对此负责,而合规部门可以免责。〔67〕

在一些部门规章中,也强调了合规部门对于合规管理的重要意义,但是却并没有注意到合规部

门的独立是其发挥作用的前提。比如 《保险公司合规管理办法》第11条规定了保险公司设立合规

负责人,第13条又规定了合规负责人要接受董事会和总经理的领导。在公司治理语境中,权力同

时也意味着责任,合规负责人对董事会负责,并接受总经理的领导使得其作用空间有限。不过合规

机构或者合规部门的设置,属于董事会的商业判断问题,法律不宜强制性规定所有公司设置。〔68〕

3.调查阶段:及时启动调查

(1)公司调查的启动

当公司所面临的风险可能转化为现实的时候,董事会应当积极回应并组织调查,从而及时止

损或者发现并解决问题。〔69〕在应对公司经营异常风险时,董事会可以任命专门的调查组,就特

定问题展开调查。为了激励公司积极配合并采取调查措施,法律需要设置相应的激励措施。比如

《联邦量刑指南》中明确规定,公司犯罪发生时,如果董事会积极配合公司调查,这将成为减免

刑事责任的考量依据。〔70〕这主要是因为,公司的内部调查程序会为执法部门节省相当的精力和

资源,是具有公共利益属性的。公司经营出现问题属于公司经营异常,董事会作为监督者应当及

时排除问题,从而使公司恢复至正常经营状态。这一问题可分为两个层次:第一,启动调查的时

间点;第二,应当采取何种手段开展调查。如果公司的信息传递系统运行良好,公司面临的现实

风险应当可以及时传递到董事会层面,此时董事会应当立即采取措施。在Graham案中,公司员

工所从事的垄断行为被媒体和社会广泛报道,并且公司与司法部达成了和解协议,董事会在收到

信息后立即展开了相关的调查,尽管最终查实公司的内部控制并没有问题,但是从博弈论的角度

来看,监管者与公司之间存在的这种信息不对称是客观存在的,博弈者通过付出一定的代价来促
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〔67〕

〔68〕
〔69〕

〔70〕

SeeStavrosGadinis&AmeliaMiazad,TheHiddenPowerofCompliance,103MinnesotaLawReview2135,2192
(2019).

参见刘斌:《公司合规的组织法定位与入法路径》,载 《荆楚法学》2022年第3期。
有学者认为调查义务是履行合规职责的基础,充分说明在公司出现不合规风险时及时启动调查的重要性。参见杨大

可:《德国公司合规审查实践中董/监事会的分级合作及启示》,载 《证券市场导报》2016年第11期。

SeeJamesD.Cox& MelvinAronEisenberg,BusinessOrganizations:CasesandMaterials,12thEdition,Foundation
Press,2019,p.779.
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使对方获得自己愿意合作的信号,从而促成双方的合作。董事会积极行为本身就是在向监管者传

递一种正面的信号,即董事会及时地履行了相应的注意义务。

(2)公司调查程序的开展

董事会调查所采取的手段应当具备妥当性。在成立调查组之后,应当就公司合规问题产生的

原因、主体、行为和结果等进行查明,并最终形成调查报告。如果调查事项超出了公司调查组的

专业知识范围,还可以聘请外部专家协助调查。我国现行 《公司法》(2018年修正)第54条第2
款规定了公司监事会在对公司经营异常情况进行调查时,可以聘请中介机构协助,费用由公司承

担。有人认为这一规定可以应用于股东派生诉讼中的公司调查程序。〔71〕笔者认为,这一规定同

样可以适用于董事会的合规问题调查程序。公司合规问题具有复杂性,有些发生在公司财务领

域,有些则可能发生在公司业务领域,若董事会及其专业委员会认为有必要借助专业机构的意见

才能完成调查,基于其自身商业判断实施即可。在 Hughesv.Hu案中,公司董事会就因为没有

针对公司财务违规行为展开调查而承担责任。〔72〕

(四)补救阶段:采取措施减小损害

1.董事会应当积极采取措施纠正不法行为

在公司信息传递机制有效、风险信息及时传递到董事会时,董事会应当就此采取补救措施,

从而减小损害。当公司所面临的风险持续存在时,信义义务要求董事为了公司的最大利益而行

事。对于理性的董事而言,积极采取措施去挽救损失所带来的收益是大于隐瞒的。这里的典型案

例是 Westmorelandv.Parkinson案,监管部门对公司产品发出警示函后,董事并未进行产品召

回,反而将精力投入新产品研发,因而法院最终认定董事因没有采取积极措施纠正公司的违规行

为而违反了合规义务。〔73〕

董事会应当采取的补救措施应具备针对性。对于公司的核心业务领域出现的问题,董事会应

当立即采取召回等措施来阻止损害的扩大,比如在食品和药品等直接与公共利益相关的领域。而

在共通性风险领域,董事会应当聘请专业机构对公司的内部控制进行评估,并及时向监管者披露

公司内部控制情况。在TeamstersLocal443v.Chou案中,公司因违反注射药品的无菌生产规程

而被处罚。〔74〕董事会聘请专业机构进行调查并听取了首席运营官的报告,但是并未采取任何措

施去纠正公司的违法行为,因此法院最终认定董事采取的措施是不足的,应当对此承担赔偿责

任,董事会必须针对具体的问题采取行动。〔75〕当然,董事最终是否实际承担责任是一个非常情

境主义的问题,需要法官基于个案事实进行认定。换言之,并非任何的董事义务违反均会导致董

事的归责。〔76〕比如董事的身份是执行董事还是非执行董事,董事是否事先建立了公司的合规管

理制度并监督其运行,公司的内部控制是否有效以及董事在合规调查中的行动是否及时和合理,
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〔71〕
〔72〕
〔73〕
〔74〕
〔75〕

〔76〕

参见梁上上:《公司正义———以公司股东的权责配置为视角展开》,法律出版社2022年版,第119页。

SeeHughesv.Hu,C.A.No.2019 0112-JTL (Del.Ch.2020).
SeeWestmorelandv.Parkinson,727F.3d719(7thCircuit,2013).
SeeTeamstersLocal443v.Chou,C.A.No.2019 0816-SG (Del.Ch.2020).
SeeRoyShapira,A NewCaremarkEra:CausesandConsequences,98WashingtonUniversityLawReview1857,

1865 (2021).
参见林少伟:《董事横向义务之可能与构造》,载 《现代法学》2021年第3期。
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法院在认定时通常会对这些因素进行综合考量。

2.改进公司的合规计划

合规义务也与内部控制密切相关。《德国公司治理准则》认为内部控制系统应当包含适当和有

效的公司合规计划的程序、方法等,确保公司遵守法律。〔77〕深交所2006年发布的 《上市公司内部

控制指引》第2条就明确指出,遵守国家法律、法规、规章及其他相关规定是内部控制的目标。“内

部控制”一词,究其本质,所 “控制”的是公司的风险,而合规风险是公司经营中面临的风险之一。

在补救阶段,董事在认识并纠正公司的违法行为后,应当在此基础上识别和评估公司内部控

制与合规计划的漏洞,针对问题改进公司的合规计划。公司内部控制存在问题通常会导致决策违

反相关法律,由此造成的负面影响可能会使公司遭受重大损失。比如,在泛微网络公司被ST案

件中,由于内部控制存在重大缺陷,会计师事务所对泛微网络公司的内部审计出具了否定性意

见,最终导致公司被ST。〔78〕改进合规制度应当以预防和阻止类似违法行为的发生为主要目的,

在这一阶段,公司通常会被要求提交合规整改计划,围绕公司的规章制度、人员管理等进行调

整,从而填补公司的合规计划漏洞。改进公司合规计划的典型案例是西门子公司案件。根据美国

证监会和司法部的指控,西门子在全球通过行贿获得商业机会,行贿金额高达数十亿美元。美国

证监会的起诉书显示,大规模的商业贿赂违规行为涉及公司的众多高管和员工,而西门子公司的

内部监督和控制则完全失灵,董事会对这些行为没有进行任何调查。〔79〕随后,在与美国司法部

达成的和解协议中,西门子公司同意重建公司的合规计划,尤其是针对商业贿赂行为建立专项合

规计划。首先是在内部控制上,公司的支出需要通过会计如实记录,西门子要对相应的程序和标

准予以明确;其次,要建立专门的机构并配备相应的人员监督公司合规政策的执行;最后,董事

会要定期对公司的合规计划进行评估和监督。〔80〕

公司对合规计划的改进也符合回应型监管的理念,它意味着企业在运行中与社会之间存在互

动。市场监管和执法传统上由政府部门负责,但是政府部门的执法存在一定的滞后性且依赖于对企

业内部信息的获取。而公司的自我规制不仅可以填补政府执法滞后带来的监管真空,同时还可以降

低执法成本。由此,政府与公司之间可以按以下标准进行分工,即谁的预防成本更低,法律将义务

分配给谁最符合效率最大化的分配原则。当由公司合规进行自我改进的成本较低时,可以减少政府

的执法成本,反之亦然。〔81〕公司合规计划的改进在一定程度上推进了公司内部治理机制向社会

公开,通过政府、社会和私人之间的合作最终促进整个社会的进步,形成良好的合规生态。〔82〕
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〔77〕

〔78〕

〔79〕
〔80〕
〔81〕

〔82〕

SeeGermanCorporateGovernanceCode,availableathttps://www.dcgk.de//files/dcgk/usercontent/en/download/

code/220517_GCGC_Rationale.pdf,lastvisitedonDec.5,2023.
天健会计师事务所的审计报告载明,泛微网络公司及其子公司在2018年度和2019年度发生的关联交易均未履行决

策程序且未及时进行信息披露,因而认定泛微网络公司及其子公司在关联交易决策、信息披露等方面存在内部控制重大缺陷。
参见天健会计师事务所:《上海泛微网络科技股份有限公司2021年度内部控制审计报告》,第2页。

SeeSECv.SiemensAG,CaseNo.1 08 cv-02167.
SeeDOJv.SiemensAG,Case1 08 cr 00367-RJL.
SeeGeoffreyMiller,AnEconomicAnalysisofEffectiveCompliancePrograms,inJenniferArlened.,Research

HandbookonCorporateCrimeandFinancialMisleading,EdwardElgar,2018,p.257.
SeeChristineParker,From ResponsiveRegulationtoEcologicalCompliance:Meta-regulationandtheExistential

ChallengeofCorporateCompliance,inBenjaminVanRooij& D.DanielSokoleds.,TheCambridgeHandbookofCompliance,

CambridgeUniversityPress,2021,pp.44 45.
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四、结 语

合规在我国已经成为公司治理的重要内容。在公司合规义务的构建中,董事会应当是合规义

务最重要的承担主体,负责全面领导公司的合规事务。董事合规义务属于勤勉义务的具体类型,

根据动态合规的理念,将合规义务分为预防、实施、调查和补救四个阶段,董事应当及时制定和

调整公司合规计划,以应对不断变化的合规环境。在公司内部,董事合规义务可以缓解公司内部

的信息不对称问题,承担起董事会和其下级的沟通桥梁。在公司外部,合规义务可以缓解监管机

构的执法不足问题,通过合规激励提高公司治理质量。

Abstract:Thepurposeofcorporatecomplianceistoensurethatthebehaviorofthecompanyand

itsemployeescomplywiththeappropriatelegalandsocialnormsthroughinternalgovernancein

themanagementprocessofthecompany.Therealizationofcorporatecomplianceobligationsneedsto

followthebasicrulesofpowerallocationwithinthecompany.Inthecorporategovernance

structure,asthecenterofcorporatepower,theboardofdirectorsistheleadingbodyofthe

compliancemechanism.Asmembersoftheboardofdirectors,directorshavethemostimportant

complianceobligations,andthemanagementsareresponsibleforassistingthedirectorsinfulfilling

theircomplianceobligations.Intermsofcontent,thedirectors􀆳compliancedutyismainlyto

formulatethecompany􀆳scomplianceprogramandsuperviseitsoperation,andtodiscoverthe

company􀆳soperationalrisksintimeanddealwiththemappropriately.Systematically,compliance

dutyisapartofdutyofcareandneednotbesetupasindependentobligations.Fromthedynamic

pointofview,thedirectors􀆳complianceobligationcanbedividedintofourstages:prevention,

implementation,investigationandimprovement.Bycategorizing,identifyingandcontrollingthe

risksinthecourseofoperationandmanagement,thedirectors􀆳compliancedutycanimprovethe

efficiencyofthecompany􀆳sinternalinformationcommunicationandalleviatetheproblem of

informationasymmetry.Observedfromtheperspectiveofpublic-privatelawsynergy,directors􀆳

complianceduty,asaprivatelaw meanstorealizethecompany􀆳sself-regulation,canalso

alleviatetheregulatoryvacuumbroughtaboutbytheinsufficiencyofpublicenforcement.

Key Words:directors􀆳complianceduty,monitoringduty,dutyofcare,system function,

dynamicinterpretation
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