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〔1〕 关于fiduciaryduties这一术语在中文文献中主要有 “诚信义务”“信义义务”和 “受信义务”三种表述。作者一直偏

爱 “受信义务”这一表达方式。这是因为受信义务是英美普通法系发展起来的适用于财富管理的制度,它比较能够表达这种义

务所指向的 “受人之托、忠人之事”之内涵。诚信义务原本是一种道德义务,后上升为法律义务,主要适用于合同的履行,再

后发展成为民法的基本原则,乃至于被称为民法的 “帝王规则”。无论从法律渊源和规则适用来看,均与受信义务之管理他人财

产没有直接关系。信义义务这一表述同样也没有精确表达出基于 “信任”而 “管理他人财产”的委任关系这一内涵,不仅读起

来拗口,而且充满江湖气息。所谓 “名不正则意不顺”,我们有必要为之选择一个符合其真实特性的表达方式。
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公司法上的受信义务:评新 《公司法》的相应修改

施天涛*

内容提要:新 《公司法》关于受信义务的规定体现了创新精神:一是突出了关联交易、公司机会

和竞业限制的重要性,完善了程序规则,重组了公司管理者的禁止性行为;对注意义务的界定突

破了该条无法进入司法裁判的困境;将公司控股股东、实际控制人纳入了受信义务体系,并将股

东代表诉讼扩及公司全资子公司。二是增加了董事、高管对第三人的赔偿责任。三是增加了董事

责任保险。但新 《公司法》依然与现实需求存在差距:一是关联交易的规定依然缺乏实质公平的

裁判标准;公司机会缺乏界定,将导致司法审判困难;竞业限制不能适应现代企业;管理报酬未

被纳入忠实义务,司法审判无据可循。二是注意义务规定不周延,未能对管理者的经营义务与监

管义务区别对待。三是审计委员会取代监事机构的情形,股东代表诉讼之先诉请求不明确。新

《公司法》关于受信义务的上述修改和问题有必要进行系统性分析与评估,从中也能间接省察今

后的完善方向 。

关键词:受信义务 忠实义务 注意义务 控制股东与实际控制人 派生诉讼

一、序言:残缺而混乱的受信义务制度

受信义务 (fiduciaryduties)〔1〕 是公司法上的核心制度,其重要性不亚于人体之心脏。如果

公司法不能妥善构造和安置这一制度,公司法的生命力将受到极大威胁。这里的逻辑很简单:公
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司法将公司交由特定人管控,则必然应该将他们置于一定的义务和责任约束之下,受信义务就是

为这些公司管理者 〔2〕设置的义务和责任,如果公司法缺失这种制度设置,或者这种制度安排不

恰当、不完善,公司管理者则可能像脱了缰绳的野马一样,逃逸出法律的管控,肆意侵害公司和

股东利益。我国公司治理的实际情况就是如此,这与公司法关于受信义务规定的残缺与混乱密切

相关。

《中华人民共和国公司法》(以下简称 《公司法》)〔3〕修订之前,旧 《公司法》第147条要

求公司董事、监事、高级管理人员对公司负有忠实义务和勤勉义务,就是关于公司管理者受信义

务规定的集中体现。但是,旧 《公司法》关于公司管理者受信义务的规定非常粗糙,并且具有很

大的随意性。这主要体现在如下三个方面:

一是对受信义务的规定偏重于忠实义务,〔4〕而对注意义务 〔5〕仅仅是点到为止,旧 《公司

法》没有关于勤勉义务的任何具体规定。何为勤勉义务? 勤勉义务的内容和标准是什么? 如何才

能满足勤勉义务的要求? 法律保持了长久的沉默。〔6〕旧 《公司法》对管理者的勤勉义务要求仅

仅停留在 “宣言”上,口惠而实不至,没有任何司法执行力。这种情况导致的后果是,公司管理

者没有任何经营管理上的压力和责任心,一方面他们掌控着他人的巨额财产并享有巨大的权力,

另一方面他们又可以漫不经心,无需为自己的过失或者失职行为负责。公司法上的权利义务设置

严重失衡,公司和股东的利益裸露在高度风险之下,公司法未能提供应有的法律庇护。

二是关于忠实义务的规定逻辑不清,体系混乱。首先,旧 《公司法》第148条规定了违反忠

实义务的八种情形。忠实义务主要针对的是利益冲突问题。正因为公司管理者是公司业务经营和

事务管理的实际掌控者,他们与公司发生利益冲突不可避免,所以忠实义务的重心就是要规范和

解决这些管理者的利益冲突问题。旧 《公司法》虽然规定了几种利益冲突形式,但却重点不突

出。正确的逻辑应该是将关联交易或者自我交易这种最为基本的利益冲突交易置于首要地位,然

后才是对其他特殊的利益冲突交易,如管理报酬、公司机会、同业竞争,予以规制,顺后则是对

直接侵害公司利益的职务或个人侵权行为的规制。其次,公司法对忠实义务规定的体系是混乱的。

譬如,旧 《公司法》将对关联交易的规制置于总则第21条,导致其与第148条第 (四)项的自我交

易相互关系紊乱,同时可能被误解为应适用不同的法律规则。又如,旧 《公司法》第148条没有将

管理报酬纳入利益冲突交易规制之中,仅在第116条规定了管理报酬的披露义务。如果公司管理者

任性地从公司攫取了过高的报酬以至于侵害了公司利益,则没有处罚他们的责任依据。

三是关于受信义务的规定缺乏有效的司法裁判标准。关于勤勉义务的规定自不必多说,即便

是关于忠实义务的规定也仅限于公司治理的内部程式要求,并无司法上可执行的裁判标准。这必
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〔2〕
〔3〕

〔4〕

〔5〕

〔6〕

为表达方便,下文一般将公司董事、监事、高管简称为 “管理者”,具体情形则直接指称。

2023年12月29日第十四届全国人大常委会颁布了新修订的 《中华人民共和国公司法》,并将于2024年7月1日实

施,本文简称为 “新 《公司法》”,现行 《公司法》简称为 “旧 《公司法》”。
参见施天涛、杜晶:《我国公司法上关联交易的皈依及其法律规制———一个利益冲突交易法则的中国版本》,载 《中

国法学》2006年第6期;施天涛:《公司法应该如何规训关联交易?》,载 《法律适用》2021年第4期。
我国 《公司法》将注意义务表述为勤勉义务。由于 “勤勉义务”已成为我国公司法上的既定表述,本文同时交替使

用这两个术语。
我国 《公司法》自2005年规定勤勉义务以来,历经数次修改,一直没有任何具体内容填充。
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然导致我国法院在处理有关公司管理者侵害公司利益纠纷时缺乏必要的裁判依据。这说明,旧

《公司法》基本上还是一部管理法,尚未升级为裁判法。一部不能进入裁判程序的 《公司法》,公

司参与者的权益不能获得最后的司法救济,对公司管理者设置的义务不能得到有效执行,何为公

司法? 谈何公司法? 〔7〕

令人欣慰的是,2023年新修订的 《公司法》对受信义务给予了特别的关注和重视,受信义

务的内容获得了较大程度地充实和调整,受信义务有了初步的司法执行标准。

传统公司法上的受信义务包括注意义务 (dutiesofcare)和忠实义务 (dutiesofloyalty),即

所谓的 “二分法”。受信义务的二分法是一种最基本的分类,实际情况要复杂得多。譬如,理论

界与司法界曾经讨论的 “善意”(goodfaith)究竟是一种独立的义务,还是受信义务的加强,就

是一个非常有争议的问题。〔8〕又如,就受信义务的主体而言,现代法律早已突破了公司董、监、

高等公司管理者的范畴,受信义务扩大适用于公司股东 (主要是控股股东)和实际控制人。再

如,就受信义务的履行对象而言,因缘于公司社会责任运动的兴起与发展,公司管理者还需对利

益相关者承担义务和责任。〔9〕

我国旧 《公司法》一开始就以专章规定了 “公司董事、监事、高级管理人员的资格和义务”。

然而,该章规定徒具形式,几乎从来没有发挥过其应有功效。最基本的问题是 《公司法》未能提

供可供司法执行的立法模板。好在这一现象终于获得了立法者的重视,新 《公司法》充实了一些

内容,使得受信义务多少获得了一定的司法执行力。新 《公司法》关于受信义务规定的进步是明

显的。但客观地说,新 《公司法》同样未能达到人们的期待。下文将围绕 《公司法》的修订予以

简单评论。

二、关于遵守法律、行政法规和公司章程

新 《公司法》第179条规定了董事、监事、高级管理人员应当遵守法律、行政法规和公司章程。

首先,就公司管理者遵守法律而言,它包含了二层含义:从正面意义上讲,公司管理者首要

的义务就是遵守现行法律,在既有的法律框架内履行经营管理职责。公司法历来坚守了这一无比

正确的政治立场,无需多言。

守法还有它的第二层含义,即不得故意致使公司违反法律。在企业经营管理过程中,企业家为

了减省成本,往往选择故意致使公司违反法律。譬如,如果企业生产经营活动没有按照法律要求达

到环境保护、排污与废水处理标准,则需要大量投入、革新技术、改造产品、提升质量。反之,如

果企业放任不管,虽然它可能受到主管部门罚款等措施的处置,但其支出成本可能远远小于更换机

器设备、改良工厂环境、提升产品质量的成本。如此,企业很可能选择 “效率违法”。〔10〕
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好在最高人民法院自2006年以来相继颁发了五部关于适用 《中华人民共和国公司法》的解释,为司法实践提供了审

判依据,缓解了这一问题,也积累了经验。这些规定大多被新 《公司法》吸收。另外,最高人民法院公布的涉及公司法的指导

案例也为 《公司法》的修改提供了经验和借鉴。
参见施天涛:《善意义务是否需要作为受信义务的第三位构成?》,载 《中国应用法学》2023年第1期。
参见施天涛:《<公司法>第5条的理想与现实:公司社会责任何以实施?》,载 《清华法学》2019年第5期。
参见施天涛:《<公司法>第5条的理想与现实:公司社会责任何以实施?》,载 《清华法学》2019年第5期。
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其次,就管理者遵守行政法规而言,除同样可能出现上述 “效率违法”外,还应关注如下情

形:一般而言,行政法规指的是国务院颁发的行政法规,但也应注意到国务院授权特定部门制定

的规则,如国家市场监管总局与证监会经授权制定和发布的规则,应与国务院颁行的行政法规具

有同等法律效力。此外,公司管理者在其经营管理活动中,还须遵守相应主管机关发布的指导或

者指引意见。这些指导或者指引规则虽然够不上对法律行为的效力产生影响,但从公司合规经营

管理和尊重市场规则而言,却是公司必须遵守的要求。

最后,就管理者遵守公司章程而言,公司章程的制定及其内容必须符合法律、行政法规,甚

至包括相关指导或者指引等监管规则。公司章程是确定公司内部相关当事人 (如股东、董事、监

事、高管)的权利义务的规范性文件,同时也是公司治理的 “宪章性”规则。

无论是遵守法律、行政法规或者公司章程,均涉及管理者的 “善意”问题。譬如,前述所谓

“效率违法”、不遵守监管指导或者指引规则、违反公司章程等情形,均属于不能满足善意的要

求。善意要求恰恰又是受信义务的最高核心价值观,它决定着公司治理的最高目标期待和受信义

务的最佳履行效果。

如此说来,问题则非常有趣了。按照法律的效力层级,对法律行为产生效力影响的仅止于行

政法规。然而,善意又是受信义务的固有内容。法律行为不符合善意要求或者不满足善意义务,

法律行为的效力自然会受到影响。由此可见,受信义务之善意要求吸收了低层级的规章制度,而

这些低层级的制度规定因善意义务增强了其效力强度。另一个角度看,受信义务是公司治理的重

要手段,它与市场监管、企业自治高度吻合并发生了兼容。

另外,需要说明的是,守法义务,包括遵守法律、行政法规、公司章程,以及本文所说之低

层级监管规则,本就在受信义务统辖之内,尤其是善意概念的固有内容。《公司法》将其单列条

文规定,仅是一个立法技术安排,而非脱离于受信义务之外的问题。

三、关于公司管理者的忠实义务

公司管理者对公司负有忠实义务,违反忠实义务的情形包括直接侵害公司利益和间接侵害公

司利益两大类型。前者主要体现为公司管理者的职务或个人侵权行为,后者主要体现为利益冲突

交易。受信义务之忠实义务的重心是对利益冲突交易的规范,当然也不会放过那些侵害公司利益

的直接行为。

新 《公司法》将旧 《公司法》第147条第一款后半句 “对公司负有忠实义务和勤勉义务”移

出另立第180条。该条将忠实义务区分为 “避免自身利益与公司利益冲突”和 “不得利用职权牟

取不正当利益”两种基本形态,并在随后的条文中针对忠实义务之各种具体形态进行了规定。

(一)直接侵权行为

新 《公司法》第181条规定禁止董事、监事、高管从事的六类行为。该条规定出自旧 《公司

法》第148条,但以下内容值得注意:该条规定基本限定于职务或个人行为,与新 《公司法》第

180条关于忠实义务的规定相呼应。同时,将旧 《公司法》第147条之 “收受贿赂或者其他非法

收入”“侵占公司财产”分别纳入新 《公司法》第181条之 (一)(三)。相应地,删除了旧 《公
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司法》之 (三)。该项删除后并未另行处理。旧 《公司法》第16条、新 《公司法》第15条等对

担保已有规定,不必再行重复规定。至于借贷,一则专业借贷属于金融机构特权,民间借贷自有

民间借贷法管制,在此既有框架外,公司借贷仅需按照正常的公司治理规则与权力分配进行即

可,无须另行特别规定。

本条删除的内容还有旧 《公司法》第181条之 (四)(五)。基于被删除之 (四)(五)包含

的三种情形的特殊性,另立条文予以单独规制。这一调整更加科学,也突出了关联交易、商业机

会和竞业限制的重要性。

(二)关联交易

关联交易是最基本的利益冲突交易形式,也是公司实践中普遍存在的现象,因此,关联交易

问题历来为公司法重点关注事项。〔11〕

新 《公司法》第182条将旧 《公司法》第148条之 (四)之自我交易移除另立,提高了其地位,

并充实了内容。该条规定亮点很鲜明。譬如,它规定并界定了间接关联关系、关联人员以及关联交

易的报告和批准要求。但本条依然存在着缺漏。我国公司法向来仅重视程序规定,忽视实质上的要

求。对于关联交易程序上的规定固然解决了获取实质公平难度较高和具有不确定性的问题,但终究

无法彻底替代实质公平。也就是说,形式公平有着其自身固有的缺陷,无论是董事会还是股东会都

存在着关联人的影响,这种影响将导致关联交易无法获得真正的公平,最终还得依靠司法评估和裁决。

我国公司法关于关联交易最大的问题是肢解了关联交易的统一性和协调性。关于关联交易的

规定散布在 《公司法》总则和分则各处。如关联交易在总则中就有二处规定:一是旧 《公司法》

第16条第2、3款关于公司为公司股东或者实际控制人提供担保的规定;二是旧 《公司法》第21
条关于公司的控股股东、实际控制人、董事、监事、高管不得利用其关联关系损害公司利益的规

定。新 《公司法》第15条、第22条完全继受了上述规定。此外,旧 《公司法》第124条对上市

公司关联交易的表决规定,新 《公司法》第139条除增加了个人关联人和向股东会书面报告外,

基本继受了该规定。上述列举在于说明,旧 《公司法》关于关联交易的规定被人为地分割了。难

道仅仅因为这些被分割内容的重要性? 本来此次 《公司法》修改是一个很好的机会将其整合在新

《公司法》第182条之内,但遗憾的是,修法者放弃了这一大好机会。一个条文所规定的事项,

无论多么重要,只要它不具备普适性,不能成为法律总则条文。然而,这却是我国公司法的惯常

做法,这说明我国公司法在立法技术上依然很幼稚、很单纯、很直接。然而,重要性的标准又是

什么? 没有进入总则的规定就不重要了吗?

(三)公司机会

利益冲突交易不仅限于关联交易或者自我交易,还表现为其他特殊情形,如侵占公司的商业

机会。公司机会属于公司所有的权益,公司管理者,尤其是公司董事、高管,不得私自攫取和利

用。公司董事、高管身处商业前线,最有机会获取商业机会。譬如,当某一商人找到公司董事或

高管表示愿意与公司合作一个项目,该董事或高管发现该项目有利可图,即以自己的名义为自己
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〔11〕 关于关联交易或自我交易的称谓,二者之间并无实质区别,只不过自我交易是早期利益冲突交易的传统表述,主要

针对的是发生在董、监、高及其亲属之间的相互交易,关联交易更加倾向于指称企业之间的相互交易。但二者均不相互排斥。
有鉴于此,基于我国 《公司法》已经形成的习惯,将此种关系统一称为关联关系或者关联交易,也许更容易被接受。
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与对方签订了合作协议。这种情形就属于侵占了公司的商业机会。

新 《公司法》第183条同样将旧 《公司法》第148条之 (五)之公司机会移除另立提高了地

位,并充实了内容。新 《公司法》规定了两种允许董、监、高利用公司机会的例外情形,确实是

一大进步。但该规定尚不够完整。重要的一点就是没有对公司机会做出界定。〔12〕对公司机会的

界定是决定两件事情的前提:一是如果不属于公司机会,公司管理者自然可以自己利用,无须履

行报告与同意程序;二是即使属于公司机会,也有可能存在例外情形允许公司管理者利用,如新

《公司法》所规定。因此,公司机会的界定是立法者不可偷懒的事情,因为这是个前提,缺乏这

个前提,其他规定将无本可依,无源可循,实际上也就没有意义。将这样的事情交由法官来决

定,是在为难法官,多少也有些不负责任。

(四)同业竞争

同业竞争在公司法历史上曾经予以禁止,但后来的商业实践表明禁止是不可行的。于是法律

转变态度,现在的做法是,或者由法律直接限制,或者由公司自己决定。前者称之为竞业限制,

即是否允许公司董、监、高自营或者为他人经营与其任职公司同类的业务,须经过法律允许的程

序。后者称之为竞业自由,即法律并不直接加以干预,而是放权给公司自己决定。

新 《公司法》第184条将旧 《公司法》第148条之 (五)之同业竞争移除另立提高了地位,

并充实了内容。我国 《公司法》采取的是竞业限制的态度。

关于同业竞争,现代公司法的基本取向是承认它的合法性。的确,现实商业生活中,董、

监、高兼职现象十分普遍,如果禁止则几乎是不可能的事情。如果限制,也只能从程序上加以要

求。然而,程序上的限制也有一个合理性优化的问题。表面看起来,对于同业竞争,法律并未禁

止,只是要求从事竞业竞争的董、监、高须向董事会或者股东会履行报告义务,并按照公司章程

的规定经董事会或者股东会批准。然而,这一程序要求是有成本的,而且与现代公司法的精神不

相符合。如果法律的态度是不禁止,也就不应从法律上加以程序限制,除非公司自己禁止或限

制。也就是说,公司法本身不必对同业竞争加以禁止或者限制,但允许公司章程禁止或者限制,

即公司可以根据自身情况决定是否有必要禁止或者限制。〔13〕这样既符合现实经济情况,又节省

了法律实施成本。法律不必包揽包办、自寻烦恼。既然新 《公司法》将其独立成条,就不应该是

简单地条文变化,更应该体现出现代法律对同业竞争更为开放的态度,而不是进一步强化旧观念

的束缚。当今商业社会,兼职或者兼业现象已成常态,禁止固然早已抛弃,限制也非上策,由公

司自己决定方为明智。

(五)管理报酬

现代法律将管理报酬纳入利益冲突体系予以规制,强调管理报酬的公开性、公平性与适度

性。这是一个较为宽松的标准,因为管理报酬,尤其是高管报酬,并不存在统一标准,企业不

同,产品不同,市场不同,管理者的素质和能力也存在很大不同,管理报酬差异自然很大。法律

的标准只是考量管理者获得的报酬是否太过高额并与管理者的贡献极不相称以至于构成公司资产
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〔12〕

〔13〕

参见美国法学会 《公司治理准则》第5.05条以及一些代表性判例,如Lagardev.AnnistonLime&StoneInc.,126,

28So.199 (1900),Guthv.LoftInc.,5A2d.503 (el1939),Durfeev.Durfee&CanningInc.,80N.E.2d.522,529 (Mass.1948)等。
美国法学会 《公司治理准则》采取了这种做法,同时参见Klinickiv.Lungren,659P.2d.906 (Or.1985)。
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的侵害。为了较好地处理这一问题,现代法律往往规定,由公司董事会设立并由一定比例的独立

董事构成的薪酬委员会向董事会提出方案。这在一定程度缓解了管理报酬的任意性。

遗憾的是,新 《公司法》对管理报酬依然维持了旧 《公司法》的现状而没有意识到其所存在

的利益冲突需由法律加以规范。尽管我国新 《公司法》规定,高管的薪酬由董事会决定,董事的

薪酬由股东会决定,表面上看,无论是高管还是董事均不存在自定报酬的情形。然而,这只是个

表象。真实情况是,在公司实践中股东兼任董事、高管的情形非常普遍。即使不存在兼任情形,

公司董事、高管对董事会和股东会的影响也不可低估,其中的利益冲突不可避免,因为董事、高

管本身就有着强烈的 “自利自肥”(self-enrichment)倾向。这种情形无论在公众公司还是在私人

公司,都普遍存在。因此,管理报酬及其相应的利益冲突应当受到公司法的重视。在公司法层

面,旧 《公司法》第116条仅要求 “公司应当定期向股东披露董事、监事、高级管理人员从公司

获得报酬的情况”,新 《公司法》第129条从之。披露固然重要,但如果缺乏司法审查,高薪低

能,贡献不抵所得,实际上构成对公司资产的 “劫掠”和 “浪费”(lootingandwaste)。〔14〕

(六)关联交易、公司机会、同业竞争之批准程序

此为新 《公司法》第185条新增条文。此条规定同样的问题是:法律性质相同类型的事项被

人为地分割了。

(七)归入权

新 《公司法》第186条为旧 《公司法》第148条第2款,现独立成条,适用范围因条文的调

整而同时适用于 “收受贿赂”和 “侵占公司财产”等违反忠实义务情形。

四、关于公司管理者的注意义务

公司管理者在履行其职责的过程中,必须以其最大的努力为公司创造利润,使股东获得收益

回报。其中,当然包含了不得使公司财产发生不正当的减损和流失。因此,公司管理者在履行其

职责时应当以其应有的勤勉、谨慎、知识、技能和经验为公司提供服务,否则,即应对公司承担

相应的违信责任。这就是所谓的公司管理者的注意义务。〔15〕此种注意义务区分为管理者的经营

义务和监控义务。
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〔14〕

〔15〕

SeeRogersv.Hill,289,U.S.582,53S.Ct.731(1933);InreWaltDisneyCo.DerivativeLitig.,906A.2d27,63
(Del.2006).

受信之注意义务一直以来都没有得到应有的重视,“往好处说,注意义务没有得到充分实施;往坏处说,注意义务根

本就没有实施过” [KennethE.Scott,CorporationLawandtheAmericanLawInstituteCorporateGovernanceProject,35
StanfordLawReview927,937(1983)],“传统的注意义务已不复存在,甚至根本就不是一种受信义务”[JosephW.BishopJr,

SittingDucksandDecoyDuck:NewTrendsintheIndemnificationofCorporateDirectorsandOfficers,77YaleLawJournal
1078,1099 1100(1968)]。这的确在某种程度上反映了注意义务经历的尴尬地位。注意义务再次恢复活力并在受信义务之下

发挥作用,是1985年特拉华最高法院在Smithv.VanGorkom 一案的裁判中发现 TransUnion董事会违反了注意义务 [See
Smithv.VanGorkom,488A.2d858,873,875,893 (Del.1985)],受 信 之 注 意 义 务 “重 新 开 始 了 它 的 生 命”[Stephen
J.Lubben&AlanaJ.Darnell,DelawaresDutyofCare,31DelawareJournalofCorporateLaw589,590 (2006)]。公司法上的

受信义务离不开注意义务,注意义务是保护受益人利益不可或缺的规则。有鉴于此,“公司法必须告诉管理者这是法律的要求,
他们必须履行这样的义务”。JulianVelasco,ADefenseoftheCorporateLawDutyofCare,40JournalofCorporateLawStudies
647,703 (2015).
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所谓经营义务,是指公司管理者在为公司进行商业活动时,其所做出的商业决策应当是合理

的,至少是以他的认知和能力相信其所作所为是为了公司的最佳利益。譬如,公司董事在做出某

项商业决策时,由于其疏忽大意、漫不经心导致投资失败并造成公司损失,他就需要对该种损失

承担损害赔偿责任。根据商业判断规则,〔16〕参与决策的公司管理者需满足如下要求:

首先,公司管理者,主要是董事,须与该项商业决策不存在利害关系。也就是说,决策者必须

保持自身清白。如果存在利害关系并参与了该项商业决策,则构成利益冲突交易,该项决议将转而

受到关联交易法则的审查,并以此决定该项交易是否达到法律要求的公平标准进而满足交易的公平

性。如果商业决策者与所决议之交易或者事项不存在关联关系,则可转入商业决策的下一步审查。

其次,也是最为重要的一点,法律要求管理者在做出商业决策时,须了解其决策内容,并认

为该种决策具有适当性。试想,当一个公司董事在对公司某项商业决策事项进行表决时,如果他

根本就不了解董事会议讨论事项的内容,他将如何评估该项决议事宜,又将如何决定他是赞成还

是反对。只有该董事了解了议题内容,并以其自己的理性判断认为他的决定是适当的,该董事的

行为才能满足商业判断义务的要求。当然,董事也不是万能的,尤其是那些不参与公司具体经营

业务的董事,他们缺乏相应的商业实践经验,也缺乏足够的时间,于此情形,法律应当允许他们

依赖他人的帮助。也就是说,他们可以寻求其他专家,包括财务会计、经营管理以及法务、税务

等方面的专家,提供咨询意见。但是,仍然需要注意的是:尽管外行董事可以寻求他人帮助并可

以依赖他人意见,但该董事仍然必须对专家咨询意见、报告做出独立判断。也就是说,他仍需要

判断该意见或报告的合理性。

最后,公司管理者作为商业决策者,他必须相信他的行为是为了公司的最佳利益。因为管理

者是为公司服务的,他们服务的目标就是为了公司的最佳利益。

“知情并适当”(beinformedandproper)要求相对来说客观一些,或者说,这是注意义务主观

要求的客观化转换,并使得该种义务具有了较大程度的司法执行性。因此,这一要求是商业判断义

务的核心。在司法实践中,这一要求成为追究公司管理者违反商业判断之注意义务的重要途径。〔17〕

然而,经营判断与商业决策,尤其是投资决策,难度很大,很难准确预测和掌握,加之市场变化等

不可控因素,不能要求管理者的决策一定都是正确的,更不能简单地以事后结果追溯管理者的决策

责任。公司管理者的商业决策只要遵守了商业判断规则的基本要求 (即程式规则),即可认为其履

行了商业决策义务。相对来说,要求管理者在做出商业决策时须忠诚于公司的最佳利益则属于实质

性要求,且具有较强的主观性。因而,对其行为是否满足了公司最佳利益的期待,不必过于苛求。

监控义务 〔18〕是指公司管理者负有监督或者监控公司合法合规运行的管理职责,包括对其同
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〔16〕

〔17〕
〔18〕

“商业判断规则”(businessjudgementrule,BJR)起源于170年前,是美国公司纠纷司法实践发展起来的判例规则。
参见美国法学会 《公司治理准则》第4.01条;Percyv.Millaudon,8Mart. (N.S)68(La.1829).

SeeSmithv.VanGorkom,488A.2d858,873,875,893(Del.1985).
监控义务 (dutyofoversight)又称为监督义务 (dutyofmonitor),二者可以交替使用。特拉华判例法经常采用 “监控义

务”(oversightduty),如Stonev.Ritter案界定了 “董事监控”责任的必要条件。SeeStonev.Ritter,911A.2dat370(Del.2006).
“监控义务是指防止侵害公司的义务,如果董事会对侵害公司的行为漠不关心或者不采取行动,即违反了该项义务。”William
T.Allen,ReinierKraakman&GuhanSubramanian,CommentariesandCasesontheLawofBusinessOrganization,AspenPublishers,

2009,pp.261 262.



施天涛:公司法上的受信义务:评新 《公司法》的相应修改

僚或者下属的管控与监督。如果说公司管理者商业判断是一种经营决策的话,监控义务针对的则

是公司管理者的事务管理。监控义务主要指董事积极监督公司高管、雇员和公司事务的义务,积

极采取措施防止他们侵害公司的行为或者其他不当行为。如果他们面对侵害公司的不当行为漠不

关心或者不采取行动,即违反了该种义务并须承担相应的责任。这一义务包含了两个方面的内

容:董事必须采取措施发现可能发生的侵害行为;针对该种侵害行为,董事必须采取措施予以应

对。“这是公司管理者监控义务的应有之义。”〔19〕

公司的运作需要具体的人负责管理。因此,公司管理者负有管理公司事务和人事的职责,也

就理所当然。也就是说,对于其同僚或者下属的某种或某些违法违规行为,他本就应当以适当的

注意进行监督或监控,但他却疏忽大意或者不作为,放任其发生,导致公司遭受损失,他即需要

对公司承担损害赔偿责任。与经营决策不同,监督义务的履行是可控的,只要管理者恪尽职守,

积极地履行其职责,该种义务的满足并不存在不可克服的困难。〔20〕

当今公司实践表明,董事的监控地位越来越突出。的确,董事具有经营和管理双重职责。〔21〕

董事的基本职责已经由负责公司的日常经营活动逐渐转移到对公司的监督管理。取而代之,董事

将经营公司企业的事情委托给公司高级管理人员,因此,他们的基本职责就是监控这些负责公司

具体经营管理的人员以确保他们的经营行为符合公司的最佳利益。〔22〕

当公司高管及其他管理人员从事过于冒险或欺诈性交易时,董事没能履行适当的监控义

务,积极监督公司事务,尤其是没有适当地监督公司的财务会计事项,董事监控责任就由此产

生。〔23〕如果董事更有力地履行其监督职责,而不是在 “控制室里睡大觉”〔24〕,公司渎职行为及

其所导致的损害则可以大大减少或降低。〔25〕有鉴于此,加强董事的监督作用对确保更好的公司

治理,防止公司不当行为至关重要。〔26〕当然,没有人期望强化董事监控地位会彻底根除公司不
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〔19〕
〔20〕

〔21〕
〔22〕

〔23〕

〔24〕
〔25〕

〔26〕

EricJ.Pan,ABoardsDutytoMonitor,54NewYorkLawSchoolLawReview717,720 (2009).
当公司高管及其雇员涉嫌错误行为导致侵害公司利益,且该错误行为可归咎于董事失于监督,董事即违反了他的监控

义务。换句话说,如果在特定情形可以证明,董事应该采取行动并可防止公司损害发生,但却没有采取行为,董事监控责任就产

生了。SeeInreCaremarkInt'l,Inc.DerivativeLitig.,698A.2d959,967(Del.Ch.1996);Stonev.Ritterw,911A.2dat370(Del.2006).
SeeKelliA.Alces,BeyondtheBoardofDirectors,46WakeForestLawReview783,790 805(2011).
基于判例的商业判断规则 (BJR)有两个不同价值观:即权力和责任 (authorityandaccountability),并在它们之间

进行调和,既保持董事会决策自由又使董事会对其决策承担责任。尽管现代公众公司所有权与控制权的分离不可避免地凸显了

责任的重要性,但责任单独不能对公司法给予充分规范解释,完整的理解必须结合其权力价值,即建立一套公司治理规则和标

准,促使公司采取有效决策制度和程序。BJR是一种 “弃权原则”(adoctrineofabstention),即除非满足严格的审查前提条件,
否则法院不会主动审查董事会的决策。SeeStephenM.Bainbridge,TheBusinessJudgmentRuleasAbstentionDoctrine,57
VanderbiltLawReview83,84 85 (2004).

SeeLisa M.Fairfax,Managing Expectations:Doesthe DirectorsDutyto MonitorPromise MorethanItCan
Deliver?,10UniversityofSt.ThomasLawJournal416,417 (2012).

Francisv.UnitedJerseyBank,432A.2d.814(N.J.1981).
SeeLisa M.Fairfax,Managing Expectations:Doesthe DirectorsDutyto MonitorPromise MorethanItCan

Deliver?,10UniversityofSt.ThomasLawJournal416,418 (2012).
许多学者建议如欲防止过度风险,一个重要的方式就是强化董事会的监控功能。Seee.g.RichardA.Posner,A

FailureofCapitalism:TheCrisisof08AndTheDescentIntoDepression,HarvardUniversityPress,2009,pp.106 115;

LucienA.Bebchuk&HolgerSpamann,RegulatingBankersPay,98TheGeorgetownLawReview247,247(2009).董事会的风

险监控功能已经占据了 “舞台中央”(centerstage)。SeeMartinLiptonetal.,RiskManagementandtheBoardofDirectors,The
HarvardLawSchoolForumonCorporateGovernanceandFinancialRegulation(Dec.17,2009);RobertT.Miller,TheBoards
DutytoMonitorRiskafterCitigroup,12UniversityofPennsylvaniaJournalofBusinessLaw1153,1153 1168(2010).
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当行为。〔27〕然而,人们越来越期待强化董事监控地位和责任以确保董事更多地关注其监控责任,

这样他们才会更多地了解公司发生了什么,更好地准备应对所发生的事情,更好地防止不当行

为,更好地提升公司治理水平。〔28〕

我国新 《公司法》第180条第2款规定了董事、监事、高管的勤勉义务,并将其界定为 “执

行职务应当为公司的最大利益尽到管理者通常应有的合理注意”。这是一个巨大的进步。暂且不

论这一定义的合理性与周延性如何,该界定本身就是一个突破,有了这个突破,今后的完善就是

顺理成章的事情。

如上所述,公司管理者的注意义务远比新 《公司法》的界定复杂,内容更加丰富。目前的规

定尽管提供了初步的指引,但依然不足以应付现实商业实践的真实需求。

首先,新 《公司法》继续沿用了旧 《公司法》一直采用的 “勤勉义务”这一术语。虽然这一

概念指出了注意义务最为核心的内涵,然而,这一说法远未反映出注意义务所应有的内涵和外

延。譬如,管理者应有的谨慎、经验、技能以及与其所任职企业的经营管理相适应的相关知识

等,均在注意义务范畴之内,勤勉义务不能覆盖。

其次,注意义务不仅针对管理者的积极作为,还包涵对其消极不作为的否定。譬如,一名董

事需要积极参与公司董事会会议,对公司的经营决策明确态度,做出同意、反对和弃权的表示。

如果某一董事长期不参加董事会,他的行为就不能满足注意义务的要求。如果因为他不参加会议

而导致其他董事有机会胡作非为,损害了公司利益,他将因为没有及时劝阻、反对该种行为而承

担违反注意义务的责任。〔29〕

公司管理者的注意义务还包括以其应有的注意关注公司的经营管理事务,保证公司在合法、

合规的制度范围内运行。有鉴于此,公司管理者应当建立起完善的公司治理规则,如公司章程和

细则、各种管理制度、合规制度等,并监督这些制度规则的有效执行。

再次,监控义务与经营决策义务的法律归责不同。就监控义务而言,法律的要求要高一些;

但对公司的经营决策,法律的要求则要低一些。这种区分是有意义的,因为就经营决策而言,其

难度要大大高于一般性事务管理。公司的董事、高管须对日常频繁发生的商业活动做出应对和决

定,如果法律对他们的要求太高,无疑对他们是一种苛责,超出了他们的能力和负担,将会阻吓

他们担任这样的职务。如果法律设置了与一般性事务管理相同的义务和责任机制,实际上也将出

现 “鞭打快牛”的效应。有人对董事的监控能力表示怀疑,认为监控义务实际上不能实际发挥作

用:“有效地监控日益复杂的大型公司的经营事务超出了董事的知识、能力和经验,尤其是对于

大型公司的外部董事而言,更是如此。”〔30〕实际上这种担心是不必要的,恰恰相反,一般性事务

管理在董事的管理能力范围和程度之内,他们只需要谨慎尽心即可满足其注意义务要求。暂且不
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SeeStephenM.Bainbridge,CaremarkandEnterpriseRiskManagement,34JournalofCorporateLawStudies967,

970,972 (2009).
SeeLisa M.Fairfax,Managing Expectations:Doesthe DirectorsDutyto MonitorPromise MorethanItCan
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说董事自身是否实际具备这样的能力,问题是董事作为公司的管理者,他应该具备什么样的能

力。何况,他可以依赖于专家就相关问题寻求帮助。这就有必要将董事的监控义务提升到善意的

高度。董事职务不是摆设,也不是荣誉,而是要积极介入公司的经营管理,“这正好为监控义务

的介入提供了契机”〔31〕,并在公司法司法实践中得到了体现。〔32〕有鉴于此,公司董事、高管的

经营决策标准,实有必要借鉴美国 “商业判断规则”(BJR),将之与一般性事务管理之监控义务

区别对待,即对一般性事务管理之监控义务科以较高标准,即一般过失标准,对经营决策之注意

义务略为降低其责任标准,原则上相当于重大过失标准,并将责任重点落实在董事、高管对其决

策事项的 “知情了解”基点上。

因此,对于董事、高管的经营决策责任的追究,法律设置的标准就应低一些并予以区分规

定,同时设置责任豁免机制,并允许公司为他们购买责任保险。当然,故意和非法行为不在豁免

和保险之内。〔33〕我国新 《公司法》允许公司为其董事投保责任保险,但尚未授权公司章程设置

免责条款。

最后,新 《公司法》要求管理者执行职务应当为公司的最佳利益。这一要求本无问题,公

司管理者的经营管理行为自然应当以公司的最佳利益为终极目标。然而,问题是这一要求具有

很强的主观性,司法如何判断,法律应当提供最基本的标准。也就是说,行为人主张其行为已

经满足了 “公司的最大利益”而主张免责,其依据是什么? 如何才能取信于法官? 因此,当事

人在提出这一主张时,并不是简单地将问题甩给法官。董事、高管如何证明? 该种证明须达到

何种程度才能满足注意义务的要求? 对此,依然要区别对待处理。如前所述,对于一般性事务

的监控而言,其管理事务的复杂性并未超出管理者的认知和应对能力,因此,管理者的注意义

务就要高一些,法律术语可采用 “合理地相信”(reasonablybelieve)其行为是为了公司的最佳

利益。对于经营决策而言,其商业判断更为复杂一些,商业风险在很多情形下具有不可控性,

因而董事、高管的注意义务则须略为降低一些,法律术语可表述为 “理性地认为” (rationally

believe)其行为是为了公司最佳利益。 “理性地认为”相当于重大过失归责方法。 “合理地相

信”虽然字面意思相当于一般过失之追责方法,但由于该要求提供了可依赖的程序路径,实质

上略低于普通过失。
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ClaireA.Hill& BrettH.McDonnell,ReconsideringBoardOversightDutiesAftertheFinancialCrisis,3,2013
UniversityofIllinoisLawReview859,879 (2013).

SeeInreCaremarkInt'l,Inc.DerivativeLitig.,698A.2d959,967(Del.Ch.1996);Stonev.Ritter,911A.2dat370
(Del.2006).

在Smithv.VanGorkom案之后,特拉华立法机关迅速通过了特拉华 《普通公司法》第102(b)(7)条。该法受到了

企业界的欢迎,但也引起了学界的质疑。譬如,一位学者就认为 “立法机关是在削弱公司法,取悦有权势的董事”“特拉华注意

义务已经死亡了”。StevenA.Ramirez,TheSpecialInterestRacetoCEOPrimacyandtheEndofCorporateGovernanceLaw,32
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也许这些看法过于悲观了。客观地评价,注意义务依然具有生命力。正如一位学者评价:“特拉华公司法虽然不能通过金钱赔偿

而在司法上强制执行,对公司治理的贡献却丝毫没有减弱,较之于VanGorkom之前,公司董事再不能那样粗心大意了。也许

最有意义的是,特拉华法院允许对基于纯粹的注意义务主张给予非金钱救济,即使是要求金钱赔偿,也没有针对公司高管的特

别保护措施。”ChristopherA.Yeager,AtLeastSomewhatExaggerated:HowReportsoftheDeathofDelawaresDutyofCare
DontTelltheWholeStory,103TheGeorgetownLawJournal1387,1407 (2015).
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五、关于受信义务的责任及其执行机制

(一)公司管理者的赔偿责任

新 《公司法》第188条规定,董事、监事、高管执行职务违反法律、行政法规或者公司章程

的规定,给公司造成损失的,应当承担赔偿责任。也就是说,公司管理者的职务行为应受到其受

信义务的拘束,如若违反,则应对公司承担违信责任,固属理所当然。承担违信责任的前提是管

理者违反了受信义务,如前所述,此不赘言。

(二)股东代表诉讼

新 《公司法》第189条规定了违反受信义务的代表诉讼。股东代表诉讼,或称为派生诉讼,

是法律针对公司自己诉讼不能所提供的替代诉讼机制。关于这一诉讼机制,我国旧 《公司法》早

已有了明确规定。但值得注意的是,该条新增第4款规定了股东代表诉讼可以延伸至公司全资子

公司。这是一个创新。

新 《公司法》将 “监事”纳入了受信义务和违信责任主体范围。虽然监事违反受信义务侵害

公司利益的情形要远远小于董事、高管,但其毕竟属于公司负责人,如果监事执行职务违反法

律、行政法规或者公司章程的规定,给公司造成损失,当然应当承担赔偿责任。监事违法、违

规、违章的行为可以分为两种情形:一是监事自己行为直接侵害了公司利益,如违反新 《公司

法》第181条的规定。这种情形的监事责任容易落实。二是怠于履行监督义务和职责,纵容公司

高管不法行为,侵占公司财产,损害公司利益。法理上讲,监事自然有负其受信义务,从而需要

承担违信责任。然而,这一责任在公司实践中却难以实施。如果监事不能承担这样的责任,监事

的受信义务就是一句空话。没有追责机制的监事制度确实也就是个 “花瓶”摆设而已。

不过,本条规定奇怪的是,既然新 《公司法》已经倡导了 “单一制”,即董事会委员会替代

监事会或者监事,大概率大多数公司,尤其是股份公司或者上市公司,就没有监事会或监事了,

由公司审计委员会替代 “行使本法规定的监事会的职权”。问题是,在监事会或监事机构缺失的

情况下,派生诉讼如何发动? 难道意味着可以直接向董事会或董事行使先诉权? 如果是这样,先

诉权的行使就可能出现两种情形:一是在有监事会或监事的情形下,由监事会或监事行使,在监

事会或监事不能的情形下,再由董事会或董事行使;二是在没有监事会或监事的情形下,直接由

董事会或董事行使。即使如此,新 《公司法》却没有明确规定,董事会或董事缺乏行使先诉权的

直接法律依据。

另一种方案是,在没有监事会或监事的情形下,有没有可能由董事会专业委员会代替行使?

新 《公司法》仅规定了 “审计委员会”这一 “法定”形式的专业委员会。尽管新 《公司法》赋予

了审计委员会 “行使本法规定的监事会的职权”,但这一赋权仅应限缩解释其职权行使的范围为

公司内部事务,不宜扩张为外部诉讼权,因为审计委员会是董事会的下属非独立机构,没有监事

会或监事那样的 “独立性”,且其本身也不能与董事会或董事具有同等法律地位。即便董事会设

置有专门的诉讼委员会,但也就是为公司是否提起诉讼向董事会提出建议而已,其本身并无权代

表公司直接提起诉讼。一言以蔽之,专业委员会是公司内设机构,没有代表公司的权力。
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(三)股东直接诉讼

新 《公司法》第190条针对的是公司管理者对公司股东的直接侵权行为,本来直接适用民事

诉讼法即可,何以在此重复规定? 也许这主要是考虑到董事、高管的身份、职责和地位。董事、

高管是公司的管理者,他们的行为具有双重性质:一是完全个人的行为;二是公司的行为。如果

董事、高管的行为完全是个人行为,侵害了公司股东的利益,当然完全落入侵权法并追究其个人

侵权责任。然而,公司董事、高管的侵权责任还可能是另一种情形,即 “职务行为”的表象。尽

管本条并未像新 《公司法》第191条那样明确要求是 “执行职务”,但事实上,该种侵权行为则

可能是董事、高管以公司名义或者利用其职务身份造成的。譬如,公司在特定股东身份的董事、

高管的控制和操纵下,对某一股东或者少数股东实施欺压性行为,如直接剥夺或限制其知情权、

参会权、表决权,或者对其实施不公平分配等。这些行为在形式上披着公司行为的 “外衣”,而

实质上则是董事、高管基于其个人利益或者立场对其他股东实施的欺压、排挤或报复。很显然,

他们受到 “仇恨、欲望、嫉妒、复仇……羞耻或者荣誉”(hatred,lust,envy,revenge,shameor

pride)的驱使基于自己的私心或私欲侵害其股东的合法利益。〔34〕董事、高管的第一种侵权行为

完全属于一般侵权法的管制范围,第二种侵权行为则需要同时满足一般侵权行为和公司法的

规定。

本条并没有将 “监事”列入其中,难道监事就不会发生侵权行为,或者监事侵权责任可以豁

免? 当然监事也可能发生侵权行为,但主要体现为其个人侵权行为,至于其是否会像董事、高管

那样发生身份性侵权行为,问题有点复杂。监事的监督行为主要体现为内部监督,极少会发生直

接侵害股东利益的情形。但是,当董事、高管滥用权力侵害公司利益,监事可以逃脱责任追究

吗? 请注意,这里是说监事是否需要承担监督不力的责任,而非指监事自身参与不法侵害行为。

监事自身参与的个人不法侵害行为,无论公司法是否有特别规定,适用一般性侵权行为法即可。

监事没有履行监督职责或者监督不力,放任董事、高管的不法行为,当然应当承担未尽职责的责

任,即违信责任。

(四)董事、高管对第三人的责任

新 《公司法》第191条规定了董事、高管对第三人的责任。本条规定意义重大,是新 《公司

法》的重大突破。也就是说,即便是职务行为,董事、高管也可能承担外部赔偿责任,但公司管

理者对第三人的责任只涉及董事、高管,不涉及监事。既然监事无须对股东承担责任,那么外部

第三人也不能基于监事的监督工作不力而提起诉讼。这是公司法律表明的态度。但是否真的就无

须承担第三人责任,法理解释与法律适用均有讨论余地。

公司法历来的教义都是公司是独立的法人,以自己的名义对外发生交易并以自己的名义享受

权利和承担义务及责任。董事、高管是公司的管理者,在某种意义上,他们仅是公司的 “打工

者”,领受 (或者不领受)薪酬。他们的义务和责任限于他们对公司提供的服务而对他们的 “主

人”(公司或全体股东)承担受信义务和责任。然而,公司法的这一经典教义正在发生变化。

如果公司董事、高管滥用自己手中权力导致公司违反了对第三人的义务、侵害了第三人权

·36·

〔34〕SeeMelvinA.Eisenberg,TheDutyofGoodFaithinCorporateLaw,31DelawareJournalofCorporateLaw11,59 (2006).
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利,那么他们就负有不可推卸的责任。譬如,他们为了谋取公司的超额利益,在商业决策时故意

违反法律,或者为了减少公司损失故意违反合同或者不履行合同,致使公司对外发生损害赔偿

责任。

但是,公司毕竟是独立的法人,这一责任的扩大应有限度,即新 《公司法》将其限定为 “故

意或者重大过失”。譬如,公司的控股股东同时兼任董事、高管,基于常理,他们在主导公司商

业决策时极有可能优先考虑自己的利益,甚至有意识地利用公司的法人地位和有限责任实施损害

债权人的利益,如果他们确实实施了这样的行为给他人造成损失,他们则应承担赔偿责任。同

时,这一责任的主观要件不仅仅指向行为人的故意,如果其有重大过失,同样须承担赔偿责任。

譬如,董事、高管在经营管理 过 程 中 实 质 性 地 忽 略 自 己 的 职 责 (substantiallydisregardof

responsibilities)。〔35〕

这里主要针对的是管理者的监控义务。在现代公司治理结构中,董事会的职能逐渐转换为对

公司的管理监督。管理者的监管职责具体可体现为:公司董事、高管首先应当负责建立监控机制

和系统,譬如,公司治理规则及公司合规制度。其次,公司董事、高管须充分利用这样的监控机

制和系统实施和执行这些治理规则和合规制度。最后,公司管理者须对公司经营、财务等事项保

持高度关注,对其他董事、高管及其下属人员履行监管职责。〔36〕当然,重大过失同样也存在于

经营决策中,如因重大过失签订的合同,做出的投资、担保以及其他重大交易等。

(五)控股股东、实际控制人

现代公司法将公司控股股东以及实际控制人也纳入受信义务法律规制中。这是因为,公司控

股股东或者实际控制人既可能直接插手公司的经营管理,也可能利用其地位与公司发生交易。因

而,如果控制股东和实际控制人参与董事会决策或者幕后操纵了公司的决策行为,亦须对公司承

担受信义务。〔37〕

新 《公司法》第180条第3款规定,公司的控股股东、实际控制人不担任公司董事但实际执

行公司事务的,须与公司的董、监、高一样对公司承担 “忠实和勤勉义务”。原则上,公司股东

并不直接参与公司的经营管理,他们对公司的经营管理只能通过股东会议间接参与,因而,他们

不在受信义务管制范围之内。但公司的控股股东往往兼任公司的董事甚至高管,于此情形,法律

则将其作为公司管理者对待,与董事、高管一样对公司承担受信义务。即使公司控股股东或实

际控制人名义上不担任公司董事、高管,实际控制人在名义上甚至不是公司的股东,但实际上

却保持着对公司的管控,即 “实际执行公司事务”。于此情形,法律同样将其作为公司的管理

者对待,与董事、高管一样对公司承担受信义务。控股股东、实际控制人这样的在事实上处于
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〔35〕

〔36〕

〔37〕

SeeMelvinA.Eisenberg,TheDutyofGoodFaithinCorporateLaw,31DelawareJournalofCorporateLaw11,62
74 (2006).

SeeAdinaPonta,GoodFaithinCorporateLaw:AnIndependentFiduciaryLaworanElementoftheDutyLoyalty,

6JuridicalTribune117,132 (2016).
如特拉华衡平法院解释控制股东注意义务时说道:“控制股东,即通过股份所有权获取权力,通过参与公司行动行使

权力,须承担与公司董事相同注意义务和忠实义务。”Cinerama,Inc.v.Technicolor,Inc.,Civ.A.No.8358,1991WL111134,at
*19(Del.Ch.June24,1991).类似观点可参见 VictorBrudney,EqualTreatmentofShareholdersinCorporateDistributions
andReorganizations,71CaliforniaLawReview1072 (1983)。
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公司董事地位并在幕后影响、支配或操纵公司董事会决策的人又被称为 “影子董事”(shadow

directors)。〔38〕

新 《公司法》第192条规定,公司的控股股东、实际控制人指示董事、高管从事损害公司或

者股东利益的行为的,与该董事、高管承担连带责任。在现实经济生活中,像控股股东、实际控

制人这样的 “影子董事”普遍存在,某种意义上,也是一种无法回避的经济现实。毕竟,他们

是企业存在和发展的主要力量。但同样也不可因此而忽略其对企业的负面影响,当他们的行为

背离了受信义务的要求时,即通常表现为 “指示董事、高级管理人员从事损害公司或者股东利

益的行为”,他们也就需要与董事、高管一样对公司承担违信责任。这里,法律术语表述为

“指示”,表明了立法者 “疑罪从重”的态度。根据这一表述,控制股东、实际控制人实际做出

了 “指示”,无论其是否具有不正当动机和目的,只要该种行为导致了损害公司或者股东利益,

它就应该与公司董事、高管共同承担连带责任。当然,实际上公司或者股东利益的损害必然因

为其滥用、操纵等不正当行为所造成。这实际上是一种推定过错,需要控股股东和实际控制人

自证清白。

需要指出的是,公司控股股东、实际控制人的这种义务和责任不具有一般普适性,不能仅仅

因为某一股东是控股股东,或者某人是实际控制人,就在任何时候承担受信义务和责任。只有他

们实际实施了某种滥用权力、操控行为时才对该行为后果承担责任。〔39〕控股股东、实际控制人

则仅须对其实际参与的决策或行为负责,不像董事那样承担一般性义务和责任,除了控制股东兼

任董事、高管外,他们均不参加董事会议。〔40〕

(六)董事责任保险

新 《公司法》第193条规定,公司可以在董事任职期间为董事因执行公司职务承担的赔偿

责任投保责任保险,并在投保或者续保后,向股东会报告。值得 注 意 的 是,通 常 所 谓 的

“D&O”保险,包括董事、高管,但我国新 《公司法》仅明确承认公司可以为董事承担的赔偿

责任投保责任保险,而没有高管责任保险。当然,这也没有什么问题。即使新 《公司法》规定

了公司可以为董事提供责任保险,公司也可以不为董事提供责任保险。同样,即便新 《公司

法》没有规定为高管提供责任保险,公司自己也可以通过公司章程规定为高管提供责任保险。

但法律应该设定一个底线,诸如 “极端自私的行为、粗心或者故意行为、非法或者犯罪行为

等”显然应该排除。〔41〕当然,这一点也有弥补的方法,即保险公司在开展这样的业务时,保险

合同条款可以将其列入除外条款。
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〔38〕
〔39〕

〔40〕

〔41〕

参见 《英国公司法》(1985年)第741条。
“另一方面,多数股东如果没有实施这样的行为,一般而言,他则无须承担这样的责任。”Cede&Co.v.Technicolor,

Inc.,634A.2d345at480 (Del.1993).
一种观点进而认为,控制股东对公司承担受信之注意义务仅在极端少数情形下适用,如在所谓的 “劫掠案件”

(lootingcases),控制股东将其控制股份出售给 “劫掠者”。然而,在一般情形下,与公司董事不同,控制股东对公司有投资,
他本来就有极强动机为其公司利益了解决策事项并做出符合他自己利益的决定,法律也就没有必要为其设定义务要求他本来就

会去做的事情。SeeJensDammann,TheControllingShareholdersGeneralDutyofCare:ADogmathatShouldBeAbandoned,

2015UniversityofIllinoisLawReview479,481 483 (2015).
SeeModelBusinessCorporationAct§8.57.
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六、余论:关于董、监、高列席股东会议并接受质询

新 《公司法》第187条第1款规定董、监、高应股东会要求列席会议并接受股东质询,是法

律保障股东知情权的落实措施。虽然具有实际意义,但似乎更应在股东知情权内容中规定为宜。

旧 《公司法》第150条第2款关于董事、高管配合监事会或监事行使监督职权的要求在有关监事

会或监事制度中已有体现,新 《公司法》已经删去,无须在此重复规定。

Abstract:ThenewCorporationLawembodiesthespiritofinnovationonfiduciaryduties.Firstly,

ithighlightstheimportanceofrelated-partytransactions,corporateopportunities,andnon-

competerestrictions,refiningproceduralrulesandrestructuringtheprohibitivebehaviorsofcorporate

management.Itbreaksthroughthedilemmaoftheinabilitytoenterjudicialjudgmentonthe

dutiesofcare.Itincorporatescontrollingshareholdersandultimatecontrollersintothefiduciary

dutysystem andextendsshareholderderivativeactionsto wholly-ownedsubsidiariesofthe

corporation.Secondly,itincreasestheliabilityofdirectorsandexecutivestowardsthirdparties.

Thirdly,itintroducesdirectorsliabilityinsurance.However,therestillexistsagapbetweenthe

newCorporationLawandpracticalneeds.Firstly,theprovisionsonrelated-partytransactions

stilllacksubstantiveandfairjudicialstandards;thedefinitionofcorporateopportunitiesis

lacking,leadingtojudicialdifficulties;non-competerestrictionscannotadapttomodernenterprises;

managementcompensationisnotincludedinfiduciaryduties,renderingjudicialjudgmentunsupported.

Secondly,theprovisionsondutiesofcarearenotcomprehensiveenough,failingtodistinguishbetween

dutiesofbusinessdecisionanddutiesofoversight.Thirdly,incaseswhereauditcommittees

replacesupervisoryboardsorsupervisors,thepre-suitrequestsinshareholderderivativeactions

arenotclear.Systematicalanalysisandevaluationareneededfortheaforementionedmodifications

andissuesregardingfiduciarydutiesinthenewCorporationLaw,indirectlyindicatingfuture

directionsforimprovement.

KeyWords:fiduciaryduties,dutiesofloyalty,dutiesofcare,controllingshareholdersandactual

controllers,derivativelitigation
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