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我国 《公司法》下董监高赔偿责任

规则之检视与完善
———基于691起司法案件的实证分析

冯 曦*

内容提要:对于董监高赔偿责任的构成要件、赔偿范围、责任免除和承担等方面司法实践的分析

表明,我国法院对于董监高赔偿责任规则有不同理解,类案不同判的现象较为突出。公司法相关

规则应该从以下方面予以完善:一是把董监高违反忠实义务和勤勉义务作为承担赔偿责任的行为

要件;二是区分违反忠实义务和勤勉义务,前者适用严格责任原则,后者适用重大过失的归责标

准;三是违反忠实义务的损失范围应该包括被告以及其关联人所得收益;四是董监高的赔偿责任

限制与免除仅适用于董监高在经营决策中违反注意义务的情形,法律应该对于免责程序做出原则

性规定,授权法院限制赔偿金额;五是董事和监事应当承担连带赔偿责任,高级管理人员则应承

担比例赔偿责任或者主要负责人责任;六是将 “商业判断”作为免责事由来对待;七是建构考量

“实质公平”的法律因果关系认定规则。

关键词:董监高赔偿责任 商业判断规则 免责

一、引 言

我国 《公司法》中关于董事、监事、高级管理人员 (以下合称 “董监高”)损害公司利益赔

偿责任的规定主要包括第21条 (关于董监高利用关联交易损害公司利益承担赔偿责任的规定)、

第112条 (关于董事免责的规定)、第149条 (关于董监高损害赔偿责任的概括性规定)。国内学

者关于董监高承担赔偿责任的讨论集中在四个核心问题:第一,董监高赔偿责任的构成要件,即
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四要件说还是三要件说;〔1〕第二,董监高违反注意义务的判定标准;〔2〕第三,董监高赔偿责

任的限制与免除;〔3〕第四,商业判断规则立法与适用 〔4〕。

虽然对以上四个核心问题不乏理论和实证上的研究,但是已有研究一方面一般仅针对其中某

一个话题单独展开,而忽视了以上问题之间的相互关联性 (比如,违反注意义务的判定、赔偿责

任免除与限制和商业判断规则之间的关联性),另一方面,已有实证研究所选择样本较小 (40件

案件至111件案件之间 〔5〕),可能忽视了司法实践的一般规律和司法实践积累的有益经验。2021
年12月20日,提请十三届全国人大常委会第三十二次会议审议的 《中华人民共和国公司法 (修

订草案)》增加了董监高损害公司利益的赔偿责任的规定,但是对于上述问题亦未予以充分

回应。〔6〕

据此,我们试图对公司法董监高损害公司利益赔偿责任规则予以 “一体化”讨论,并扩大经

验研究样本,同时结合国内外理论研究对我国司法实践进行检视,以期提出完善建议。本文首先

实证考察我国司法实践对于董监高损害公司利益赔偿责任四个核心问题的回应,检视我国 《公司

法》董监高损害公司利益赔偿责任规则的实施效果;继而与美国法比较,提出完善 《公司法》董

监高损害公司利益赔偿责任规则的建议。

二、董监高损害公司利益赔偿责任规则实施之检视:
对司法判决的实证分析

(一)董监高赔偿责任规则司法实践的现状与规律

我们利用 “威科先行”法律信息库,以 “损害公司利益”的案由进行检索,收集了从2014
年至2016年法院作出实体判决的案件,其中涉及董监高损害公司利益责任纠纷的共691件。根

据我国 《公司法》第21条、第147条、第148条和第149条规定,我们把董监高损害公司利益

行为划分为侵占财产、违反勤勉义务、同业竞争、自我交易、挪用资金、擅自借款、侵占账册证
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〔1〕

〔2〕

〔3〕

〔4〕

〔5〕

〔6〕

参见楼建波、闰辉、赵杨:《公司法中董事、监事、高管人员信义义务的法律适用研究———以北京市法院2005—

2007年间的相关案例为样本的实证研究》,载 《商事法论集》第21卷,法律出版社2012年版,第530 564页;周林彬、文雅

静:《公司高管违反信义义务责任的司法适用现状与完善》,载 《求是学刊》2014年第4期。
参见陈本寒、艾围利:《董事注意义务与董事过失研究———从英美法与大陆法比较的角度进行考察》,载 《清华法学》

2011第2期;周林彬、官欣荣:《<公司法>第148条第1款 “勤勉义务”规定的司法裁判标准探析》,载 《商事法论集》第21
卷,法律出版社2012年版,第474 485页。

参见王艳梅、祝雅柠:《论董事违反信义义务赔偿责任范围的界定———以世界银行 <营商环境报告>“董事责任程度”
为切入点》,载 《北方法学》2019年第2期;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。
参见前引 〔3〕,梁爽文;邓峰:《代议制的公司:中国公司治理中的权力和责任》,北京大学出版社2015版,第137

165页。
周林彬等人的研究样本为2014年的75件案件 (参见前引 〔1〕,周林彬、文雅静文),楼建波等人的研究样本为40

件 (参见前引 〔1〕,楼建波、闰辉、赵杨文),王艳梅等人的研究样本为111件案件 (参见前引 〔3〕,王艳梅、祝雅柠文)。
《中华人民共和国公司法 (修订草案)》(以下简称 《公司法修订草案》)对董监高的赔偿责任规则修改主要体现在

以下方面:一是与公司资本催缴有关的赔偿责任 (《公司法修订草案》第47条);二是与抽逃公司资本有关的赔偿责任 (《公司

法修订草案》第52条);三是董监高的勤勉和忠实义务的完善 (《公司法修订草案》第180条);四是与执行职务有关的连带赔

偿责任 (《公司法修订草案》第190条、第191条);五是与违规分红有关的赔偿责任 (《公司法修订草案》第207条);六是董

事作为清算义务人的赔偿责任 (《公司法修订草案》第228条)。
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照、违规担保、利用公司商业机会、关联交易、违反忠实义务其他情形11种类型,并进一步分

析董监高赔偿责任规则实施情况,包括各类案件的占比和董监高承担财产责任分布情况。

1.各类董监高损害公司利益案件的占比

按照以上对董监高损害公司利益行为的类型划分,我们对案件数进行统一分类,得到各年度

各类董监高损害公司利益行为的案件数量和占比情况见表1。其中,比例最高的是侵占财产类案

件,占比为35%;其次是违反勤勉义务类案件,占比为19%;再次是同业竞争类案件,占比为

14%;〔7〕违反忠实义务其他情形案件占比为13%。

我们从以上结果发现:第一,与其他学者发现不同的是,违反勤勉义务类案件大幅度增加,

并成为主要案件类型;〔8〕第二,违反忠实义务的其他类型案件占比较大,换言之,适用 《公司

法》违反忠实义务兜底条款的案件增加较大;〔9〕第三,公司董监高同业竞争行为较为常见。

2.董监高承担财产责任分布情况

根据 《公司法》第21条、第148条和第149条规定,董监高违反法律、行政法规和公司章

程规定应当承担赔偿责任 (《公司法》第21条、第149条)、归入责任 (《公司法》第148条第2
款)。我们根据判决的责任形式和损害公司利益行为类型对案件进行分类和统计,统计结果见表

2。结果显示:(1)以证据不足理由驳回的案件占比为51%,违反勤勉义务类案件被驳回案件数

占比67%,同业竞争类案件被驳回案件数占比65%,利用公司商业机会类案件被驳回案件数占

比61%,违反忠实义务其他情形类案件被驳回案件数占比57%。〔10〕(2)判决赔偿责任的案件数

占比为22%,判决返还责任 (或者支付责任等)案件数占比为26%,判决归入责任案件数占比

为2%。(3)各类行为被判赔偿责任的比率是:违规担保类案件占比为100%,关联交易类案件

占比为43%,违反忠实义务其他情形案件占比为37%,违反勤勉义务案件占比29%,同业竞争

类案件占比为19%。(4)各类行为被判承担返还责任的比率是:挪用资金类案件占比58%,侵

占账册证照类案件占比50%,侵占财产类案件占比48%,自我交易类案件占比37%。(5)各类

行为被判承担归入责任的比率是:利用公司商业机会类案件占比17%,同业竞争类案件占比

10%,关联交易类案件占比4%,自我交易类案件占比3%。

以上结果表明:第一,董监高承担返还财产责任是主要的责任形式,其次是赔偿责任,法院

判决董事、高级管理人员承担归入责任的情形较少。第二,董监高违反勤勉义务承担责任形式为

赔偿责任;违反忠实义务的责任形式主要是返还财产,其次是赔偿责任。第三,在涉及董监高损

害公司利益的案件中,有51%的概率被驳回,驳回主要理由是证据不足。这也说明在董监高等损
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〔7〕

〔8〕

〔9〕

〔10〕

我国 《公司法》第148条将同业竞争和利用商业机会规定在同一项中。如果把同业竞争和利用商业机会视为同类案

件,则该类案件的占比为17%。
参见罗培新、李剑、赵颖洁:《我国公司高管勤勉义务之司法裁量的实证分析》,载 《证券法苑》第3卷,法律出版

社2010年版,第372 470页。
类似的研究结论可参见王军:《公司经营者忠实和勤勉义务诉讼研究———以14省、直辖市的137件判决书为样本》,

载 《北方法学》2011年第4期。
法院判决驳回诉讼请求或者起诉其他理由包括:被告不适格、属于商业判断、不构成竞业禁止、经营合理性问题属

于公司内部事务、原告承诺放弃、属于正常投资行为、尊重董监高依照职权作出决策之权利、已移交公安机关、原告不具有权

益、被告无过错、不符合派生诉讼程序要求、未造成损失、正常决策、未违规等。法院作出其他判决包括:履行合同、履行义

务、停止行为、确认违法、确认违反义务、代为偿还等。
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害公司利益案件中,证据收集具有关键性影响,并且证据收集有较大难度,其中违反勤勉义务类

案件尤其明显。

我们进一步按照年度对责任分布情况进行统计 (见图1),结果显示:以上结果变化不明显,

说明以上结果不受年度 (时间)影响。换言之,整体上,在2014至2016年间,法院对于董监高

财产责任的裁判思维相对稳定,未见明显变化。

 表1 董监高损害公司利益案件裁判统计

损害公司利益行为类型 2014年 2015年 2016年 总计 占比

违反忠实义务

侵占财产 67 91 85 243 35%

同业竞争 27 37 30 94 14%

自我交易 11 7 13 31 4%

挪用资金 10 5 9 24 3%

擅自借款 6 3 0 9 1%

侵占账册证照 5 7 10 22 3%

违规担保 5 0 2 7 1%

关联交易 2 12 12 26 4%

利用公司商业机会 4 6 9 19 3%

违反忠实义务其他情形 33 33 22 88 13%

违反勤勉义务 37 55 36 128 19%

合计 207 256 228 691 100%

 表2 董监高责任承担形式占比情况统计

损害公司利益行为 赔偿 返还财产 所得归入 驳回 (证据不足)

违反忠实义务

侵占财产 11% 48% 0 41%

同业竞争 19% 6% 10% 65%

自我交易 21% 37% 3% 39%

挪用资金 13% 58% 0 29%

擅自借款 36% 9% 0 55%

侵占账册证照 9% 50% 0 41%

违规担保 100% 0 0 0

关联交易 43% 7% 4% 46%

利用公司商业机会 17% 6% 17% 61%

违反忠实义务其他情形 37% 6% 0 57%

违反勤勉义务 29% 4% 0 67%

各类责任形式占比 22% 26% 2% 51%
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图1 2014—2016年度董监高损害公司利益责任形式占比情况

(二)法院对董监高赔偿责任构成要件的分析

1.法院对董监高赔偿责任构成要件的分析:现状与规律

董监高的赔偿责任属于违约责任、侵权责任,还是作为独立类别的违信责任,学者有不同观

点。〔11〕根据最高人民法院 《民事案件案由规定 (试行)》,董监高违反法律、行政法规和公司章

程规定的案件被归入侵权损害赔偿类案件;在司法实践中,法院也将此类案件作为侵权案件来处

理。然而,司法实践中,法院判决对于赔偿责任构成要件的分析也不统一。其原因在于,第一,

我国 《公司法》并没有对赔偿责任构成要件做出明确规定。第二,我国侵权法责任构成要件在立

法和理论上也不统一,〔12〕法官对构成要件的分析享有较大裁量权。我们针对691件案件中法院

判决董监高承担赔偿责任的151起案件的判决书,搜索 “过失”“故意”“过错”“因果关系”等

词语,共找到相关判决书32份 (32起案件),占比为21.2%。其中在部分案件中,法院对构成

要件做了较为完整的表述,在部分案件中,法院仅表述了部分构成要件。可见,法院对于董监高

赔偿责任构成要件未予以重视。
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〔11〕

〔12〕

对此,理论上有违约责任说、侵权责任说和独立责任说三种不同观点。违约责任说认为,公司章程可以对董事的信

义义务进行约定,因此信义义务本质上是合同义务。侵权责任说认为,违反信义义务往往不以公司实际损失为限 (比如,被告

往往被要求承担归入责任),并常常课以惩罚性赔偿,这与侵权救济极为一致。独立责任说认为:不同于合同义务,信义义务不

以当事人约定义务为限 (比如,董事对公司的告知义务并不以董事与公司合同约定为限);也不同于侵权责任,信义义务通常以

当事人之间事先合意为基础,而在侵权责任中,不存在侵害人与被害人事先同意侵害发生的情形。SeeTamarTFrankel,Fidu-
ciaryLaw,OxfordUniversityPress,2010,pp.232 242。对违反信义义务责任归型不同导致对责任构成要件的不同观点。如

果把信义义务视为合同义务,违反合同义务承担违约责任的构成要件可简化为行为人的行为违反信义义务、损害事实和因果关

系。如果把违反信义义务责任视为侵权责任,则其构成要件包括行为违法性、损害事实、行为与损害结果之间的因果关系以及

行为人的过错。此外,在侵权责任说的内部也有不同观点,有观点认为应该适用三要件说,即责任构成要件包括 “过错、损害

以及其与行为之间的因果关系”,也有观点认为应该适用四要件说,即责任构成要件包括 “过错、违法性、损害以及其与行为之

间的因果关系”。参见前引 〔1〕,楼建波、闰辉、赵杨文。
参见程啸:《侵权责任法》,法律出版社2015年版,第208页。



冯 曦:我国 《公司法》下董监高赔偿责任规则之检视与完善

研究法院对构成要件分析的表达,我们发现,在32起案件中,关于构成要件最为充分的表

达是 “五要件”,即:主体要件、主观要件、行为要件、损害结果和因果关系,其中以 “五要件”

判决的案件有3起,占比为9.4%。〔13〕另外,法院对于构成要件分析最多的是行为要件、损害

结果要件和因果关系要件,判决的数量为10份,占比为31.3%。〔14〕部分判决仅对其中某一要

件进行分析,占比6.2%。〔15〕

就法院对构成要件的具体分析和表达进行分类发现,35%的判决会对主体构成要件进行分

析,37%的判决会对主观要件进行分析,84%的判决会对行为要件进行分析,88%的判决会对损

害结果要件进行分析,75%的判决会对因果关系进行分析。可见,我国法院在适用 《公司法》第

149条时,对于构成要件的分析没有统一看法和模式,相关规则适用隐含较大的不确定性。

2.法院对于主观要件的分析

我国理论界和实务界对董监高赔偿责任主观要件有不同见解。〔16〕在32起案件中,法院明确

以存在过错为要件而判决董监高承担赔偿责任的占比为37%。在其他案件,法院并没有对主观要

件予以阐明。但是,有部分判决把行为、损失以及两者之间的因果关系作为构成要件,由此可推

定部分法院遵循严格责任的归责原则。个别法院则明确表明 《公司法》第149条规定对于董监高

赔偿责任适用严格责任。比如,在汤某等与彭某损害公司利益责任纠纷上诉案中,法院明确指

出,根据 《公司法》第149条的规定,董监高承担责任的前提是违反法律、行政法规和章程的规

定,而并不考虑董监高是否存在过错,因此是严格责任。〔17〕

此外,在违反注意义务方面,我国法院通常首先判定主体的资格,然后以董监高职位职责来

判断其行为是否存在过错。可见,我国司法实践对于注意义务的判断标准是一种客观标准 (以职

责作为判断过失的依据)。有法院在说理时,也作出与美国法类似的客观标准的论证。比如,在

重庆某农业有限公司与刘某损害公司利益责任纠纷案中,法院认为:“勤勉义务要求公司高级管

理人员应谨慎、认真地行使公司赋予的权利。作为公司的高级管理人员,对公司的运营管理、经

营模式较之他人有着更为突出的能力和才华,同时面对公司经营过程中出现违反法律、法规及公

司章程的行为时,亦有着更为清醒明确的认知。”〔18〕

3.法院对损害要件的分析与损失的认定

如前所述,我国法院根据 《公司法》第149条判决董监高承担赔偿责任,其理论依据是损害

公司利益案件被归类为侵权类案件,因而损失被视为侵权赔偿责任的构成要件之一。然而,由于

《公司法》和原 《侵权责任法》均没有对损失认定标准作出规定,法院对于董监高的行为所造成

的公司损失的认定属于法官自由裁量的范围。
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〔13〕
〔14〕
〔15〕

〔16〕

〔17〕
〔18〕

参见上海市嘉定区人民法院 (2015)嘉民二 (商)初字第2708号民事判决书等。
参见浙江省杭州市余杭区人民法院 (2016)浙0110民初字第8388号民事判决书等。
参见浙江省杭州市滨江区人民法院 (2016)浙0108民初3111号民事判决书、上海市徐汇区人民法院 (2013)徐民

二 (商)初字第S1882号民事判决书。
有学者认为我国 《公司法》第149条关于董事等管理人员的赔偿责任并不以过错为要件,而仅以行为的违法性为要

件。参见任自力:《公司董事的勤勉义务标准研究》,载 《中国法学》2008年第6期。然而,学者对于我国高管赔偿责任的实证

研究发现,法院往往以 “过错”作为高管承担赔偿责任的主观要件。参见前引 〔8〕,罗培新、李剑、赵颖洁文,第372 470页。
参见重庆市第五中级人民法院 (2015)渝五中法民终字第02809号民事判决书。
重庆市第五中级人民法院 (2014)渝五中法民终字第02635号民事判决书。
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司法实践中,法院认定的实际损失范围通常包括:一是直接损失 (包括由于董监高等违反义

务导致直接灭失的财产、罚款、违约赔偿、诉讼费用、审计费用等);二是被告所得利益 (包括

被告董监高等在被告企业中领取的工资、可得分红、被告公司的利润等)。

另外,在2014年的判决中,法院通常区分归入责任 (即返还所得利益)和赔偿责任,即没

有把所得利益归入原告损失,并限定责任主体为董事和高级管理人员,其基本依据是 《公司法》

第148条第2款关于归入权的规定。但是,2015年、2016年的判决书显示,法院判决被告承担

归入责任的案件相对减少,而更多案件判决被告承担赔偿责任,此时被告董监高和被告企业所得

利益通常被纳入损失范畴。换言之,在涉及违反信义义务类案件中,法院扩大了传统侵权法的损

失的界定,受害人的损失不仅包括直接损失还包括被告及其关联人所得利益,从而扩大了传统侵

权法上的损失范围。〔19〕

4.法院对行为要件的分析:“违反义务”与 “违反法律规定”的关系

判决书显示,关于违反信义义务 (《公司法》第147条)与违反法律规定 (《公司法》第149
条)的关系,法院有不同理解。在司法实践和理论中,一种观点认为,违反法律规定包括了违反

信义义务;另一种观点则认为,违反信义义务包括了违反法律规定。〔20〕在我们收集的案例中,

有3件案件明确把违反忠实义务勤勉义务作为行为要件,有7件案件明确把违反法律、行政法规

或者公司章程的规定作为行为要件。

5.法院对因果关系的分析

在前述的32件司法判决中,有75%的案件明确把因果关系作为责任的构成要件。不过,对

于因果关系有不同表述。其中,共有20件案件使用了 “因果关系”的表述,共有3件案件使用

了 “法律上的因果关系”“必然因果关系”的表述,共有2件案件采用了 “直接因果关系”的表

述,有1件案件采用了 “关联性”的表述。

这些表述反映法院对于因果关系的不同理解。必然因果关系是过去我国侵权法上借助于哲学

上因果关系的概念建构的因果关系概念;法律上的因果关系则是英美侵权法上的概念;关联性则

与相关性相当,对其证明程度的要求低于对因果关系证明程度的要求。法院对因果关系的不同理

解源于,我国侵权法理论和实务长期遵循的是哲学意义上的因果关系理论,自20世纪90年代中

期以后,法律相当因果关系为理论和实务界所接受,但亦尚未形成体系化的因果关系理论。〔21〕
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〔19〕

〔20〕
〔21〕

虽然我国 《公司法》第21条、第149条并没有对损失的范围做出规定,《公司法》第148条关于归入所得的规定仅

适用于董事、高级管理人员,但是,如前所述,在司法实践中,当原告以损害赔偿请求董监高以及关联公司等被告支付所得利

益时,法院往往会予以支持。
参见前引 〔2〕,周林彬、官欣荣文,第474 485页。
理论上,侵权法的因果关系可以分为两个层次的因果关系,第一层次在德国法上称为责任成立的因果关系,在普通

法上称为事实因果关系。该层次因果关系主要考察的是加害行为与损害结果之间客观上有无联系,采取的判断标准通常是条件

说 (butfor规则、等价说、等同原因说等),即判断加害行为是否属于损害的条件。第二层次的因果关系,在德国法上称为责

任范围因果关系,在普通法上称为法律上的因果关系,该层次因果关系解决的是损害赔偿范围的问题。其判断标准有相当因果

关系说、可预见说等。司法实践中,如果第一层次的因果关系不存在,则无须考察第二层次的因果关系。长期以来,我国侵权

责任因果关系理论受到哲学因果关系概念的影响,形成了必然因果关系理论。20世纪90年代中期以后,我国侵权法理论的必

然因果关系理论备受抨击,相当因果关系理论成为判断因果关系的主流观点。相当因果关系理论不要求法官对每一个案件均脱

离一般人的智识经验和认识水平,去追求所谓客观的、本质的必然联系,只要求法院依照一般社会知识和经验,判明原因事实

与损害结果之间存在关系的可能性。参见前引 〔12〕,程啸书,第225 228页。
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(三)法院对 “商业判断”的适用

商业判断 (businessjudgment)是美国法上的一项判例规则,对于它的性质,有两种不同观

点,即 “善良管理人标准说”〔22〕和 “免责说”〔23〕,其中以 “善良管理人标准说”为主流。 “善

良管理人标准说”认为:董事受到商业判断规则保护表明董事没有违反应承担的注意义务,尽管

这种行为的结果被证明是一种失误判断并给公司带来损失,但董事的行为不构成过失,董事不负

赔偿责任。免责说则认为董事受到商业判断规则保护并非意味着董事一定没有违反注意义务,而

仅是表明董事本身存在轻过失而被免除责任。我国学者关于公司法是否应该引入商业判断规则有

支持和反对两种截然不同的观点。〔24〕

具体分析我国法院判决,我们发现,虽然我国 《公司法》并没有规定商业判断规则,但是商

业判断的表述和理念见诸我国司法裁判当中。法院对于商业判断的理解通常包括如下三种情形:

(1)如果管理者的行为是为了公司利益最大化,则该行为属于商业 (经营)判断 (此时法院

采用的是 “免责说”)。

在上海某材料技术有限公司与沈某等损害公司利益责任纠纷案 〔25〕中,原告公司认为,沈某

等被告身为原告董事、总经理,未经股东会的同意,将大量检测业务形式上交给案外检测公司处

理,实际仍然利用原告的人力、设备和技术实施检测、出具检测报告,并将检测费用付给案外检

测公司,造成原告营业收入锐减,严重违反了 《公司法》第149条第1款第5项关于董事、高级

管理人员不得利用职务便利为他人谋取属于公司的商业机会的规定,对公司造成损失。法院认

为,依据原告的陈述,二被告的行为符合 “利用职务便利为他人谋取属于公司的商业机会”的情

形。但法院注意到,原告系自被检测人处收取检测费之后再行支付给案外检测公司。二被告陈述

的原告接受其客户检测业务后,将部分检测业务转交案外检测公司,并支付案外检测公司相应检

测费用,由原告向其客户出具检测报告的事由,或者是检测时间紧迫,抑或由于公司自身检测范

围、检测能力,抑或为了公司利益最大化。总之,系企业经营者的商业判断行为。

(2)如果管理者的行为有利于企业正常健康发展,则即使履职失误,也不能简单认定应当承
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〔22〕
〔23〕
〔24〕

〔25〕

参见美国法律研究院:《公司治理原则:分析与建议》,楼建波等译,法律出版社2006年版,第159 160页。
参见前引 〔4〕,邓峰书,第165页。
我国大部分学者支持在我国公司法中引入美国式商业判断规则。但是,也有学者认为我国公司法不应引入商业判断

规则。支持者的理由是:第一,司法不应过分介入公司内部治理,过多的干涉董事等管理人员的经营判断会阻碍其经营的积极

性,不利于公司治理的长远发展;第二,在缺乏商业判断规则约束下,法官对董事等管理人员注意义务的判定更容易滥用自由

裁量权以致判决结果不公平;第三,商业判断规则作为判断董事等管理人员注意义务的重要补充规则,其最大作用在于避免加

重董事等管理人员违反注意义务时所承担的民事责任。相关论述可参见前引 〔4〕,邓峰书,第165页;前引 〔8〕,罗培新、李

剑、赵颖洁文,第372 470页;前引 〔2〕,周林彬、官欣荣文,第474 485页;翁小川: 《董事注意义务标准之厘定》,载

《财经法学》2021年第6期。反对者的理由是:第一,商业判断规则是较之于注意义务更低要求的司法审查标准,盲目引入商

业判断规则会导致董监高注意义务的行为标准和司法审查标准不一致;第二,我国是成文法国家,法院采用的司法审查标准必

须与法定的行为标准一致,因此无法在司法上确立商业判断规则,只能在立法上通过设定董事等管理人员一般过失免责来实现

对董事等管理人员的保护;第三,董事等管理人员与一般民事主体过失的判断标准是一致的,因此没有必要再次创设商业判断

规则来对董事等管理人员进行保护;第四,较之于美国发达的市场约束等治理机制,我国公司的治理结构仍不成熟,因而对于

商业判断规则应当谨慎引入。相关论述可参见前引 〔2〕,陈本寒、艾围利文;张红、石一峰:《上市公司董事勤勉义务的司法裁

判标准》,载 《东方法学》2013年第1期。
上海市闵行区人民法院 (2015)闵民二 (商)初字第2542号民事判决书;上海市第一中级人民法院 (2016)沪01

民终5164号民事判决书。
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担责任 (此时法院采用的是 “免责说”)。

在内蒙古某绒业有限公司 (以下简称 “中绒公司”)与张某损害公司利益责任纠纷案中,原

告中绒公司因导致工期延误,需承担赔偿责任,其组织股东会议,认为法定代表人张某对公司利

益受损负有责任。法院判决认为:“即使被告履职期间存在决策判断失误或其他履职过失,也不

能简单认定为负有损害公司利益的责任,否则将导致所有公司损失均由失职企业高管承担,既不

利于企业正常健康发展,亦有悖于相关立法精神。”〔26〕

(3)除非管理者存在主观恶意或者重大过失,否则对其行为不予审查 (此时法院采用的是

“善良管理人标准说”)。

在四川某有色金属股份有限公司与李某等损害公司利益责任纠纷案中,原告认为董事李某

等六人超越 《公司章程》授权处置公司设备,且采用破坏性方式拆除,将案涉浮选设备当作废

品处置属于滥用职权,损害公司利益。法院认为:“本案既无证据显示作出案涉浮选设备系公

司闲置设备这一商业判断的时任董事与拆除案涉浮选设备之间存在利害关系,也无证据显示时

任董事做出上述判断存在主观恶意或重大过失。综合本案现有证据,时任董事根据所掌握的公

司的实际运营情况、公司未来运营计划及负债情况等信息,做出案涉浮选设备系公司闲置设备

这一判断并未悖离一般经营者的通常决策水平,不存在明显的不合理,未违反董事的忠实义务

和勤勉义务。”〔27〕

(四)赔偿数额的确定与赔偿责任的限制

如前所述,在我国公司法司法实践中,法院确定公司损失范围通常包括实际直接损失和被告

所得利益,因此,被告赔偿范围通常包括认定的实际损失和被告所得利益。关于最终的赔偿金

额,法院通常会考虑如下因素而确定:一是考虑被告的过错程度等来确定责任比例从而确定赔偿

金额;二是考虑被告收入等实际承担能力;三是尊重当事人的约定,对于约定赔偿,法院一般会

予以支持;四是考虑其他因素,以保障被告承担责任是公平的 (比如,以所得利益作为赔偿金额

时,通常会考虑到被告支付的成本,并在计算所得利益时予以扣除)。此外,过高的赔偿金额法

院通常会酌情调整。〔28〕可见,虽然我国没有关于董监高限制赔偿责任的规定,但是,法院往往

会基于公平原则予以调整。

为便于我们分析董监高赔偿责任负担情况,判决赔偿责任的代表性案件重新分类为违反竞业

禁止义务、关联交易、违法致损、违规致损、过失致损五种类型。我们对于单个个体承担的赔偿

金额的最大值、最小值和均值进行了统计分析,结果显示,2014年至2016年间,董监高因过失

致损承担的赔偿金额有下降趋势,而违反竞业禁止义务、关联交易、违法致损和违规致损的赔偿

金额呈上升趋势 (见表3、图2、图3)。以上结果从某种程度上反映法院对违反注意义务的宽容

以及对于违反忠实义务的严苛。
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〔26〕
〔27〕
〔28〕

内蒙古自治区乌兰浩特市人民法院 (2016)内2201民初3737号民事判决书。
四川省高级人民法院 (2014)川民终字第667号民事判决书。
参见浙江省杭州市中级人民法院 (2014)浙杭商终字第2590号民事判决书;广东省广州市中级人民法院 (2014)穗

中法民二终字第430号民事判决书。
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 表3 违反信义义务单个主体承担赔偿金额最大值、最小值和均值情况 (单位:万元/人)

违反义务类型 数值 2014年 2015年 2016年

过失致损

最大值 33.33 360.6 120.61

最小值 1 5 2.34

均值 11.33 203.52 36.45

违法致损

最大值 113 2.98 111.7

最小值 10 2.98 3.34

均值 52.31 2.98 35.63

违反竞业禁止义务

最大值 713.9 190.87 869.78

最小值 1.9 0.05 5

均值 52.31 56.23 167.29

违规致损

最大值 791.98 211.09 1556.62

最小值 0.845 0.25 0.83

均值 52.31 61.98 175.6

关联交易

最大值 119.7 285.95 700

最小值 24.78 2.7 3.6

均值 72.24 75.68 117.99
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图2 违反信义义务单个主体承担赔偿金额最大值变化趋势

(五)董监高之间的责任承担

从收集的案件来看,我国司法实践对于董监高之间以及董监高与被告公司之间的连带责任问

题尚无定论,主要有三种不同观点:一是连带责任须由法律规定或者约定,由于公司法对于董监

高间以及董监高与被告公司之间的连带责任没有规定,因此不支持连带责任;〔29〕二是虽然公司
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〔29〕 参见山东省高级人民法院 (2016)鲁民终1454号民事判决书。



2022年第2期

B�FM

2014� 2015� 2016�
��

D�7� E"7�

E>7� �5��

E�0�. ��

������

������

������

������

�����

����

图3 违反信义义务单个主体承担赔偿金额均值变化趋势

法未对董监高间以及董监高与被告公司之间的连带责任做出规定,但是根据侵权法共同实施侵权

人承担连带责任的规定,当董监高间或者董监高与被告公司之间实施共同侵权行为时,应该承担

连带责任;〔30〕三是关于归入责任,由于 《公司法》仅规定董监高的违反忠实义务的归入责任,

因此,被告公司不承担归入的连带责任 〔31〕。

(六)小结

前文从董监高赔偿责任构成要件、“商业判断”的适用、赔偿金额的计算、董监高等公司管

理者之间的责任承担四个方面,对我国司法判决文书进行了实证分析。我们发现,第一,大部分

法院对于董监高赔偿责任构成要件论证并不重视,法院对于构成要件的分析也并没有统一的模

式。在董监高承担赔偿责任的主观要件方面,不同法院看法差异较大,是否适用过错责任还是严

格责任有不同看法;在行为要件方面,是以违反法律、行政法规和章程规定为要件还是以违反信

义义务为要件也有不同看法;在因果关系的分析方面,法院的观点也不一致。第二,虽然我国立

法并没有规定商业判断规则,但是司法实践已经接受了商业判断规则,反映出法院对公司董监高

决策的尊重。第三,关于损失和赔偿范围,对于违反忠实义务类型案件,法院倾向于把被告所得

收益列入赔偿范围。第四,虽然我国公司法没有对于限制责任的规定,但是法院会基于公平原则

进行责任限制。第五,对于被告之间是否承担连带责任的问题,不同法院判决有不同观点,大部

分法院判决倾向于以侵权责任法的规定为理由,判决被告之间承担连带责任。据此,我们拟进一

步围绕上述五个方面,结合理论界的观点,提出完善我国 《公司法》关于董监高赔偿责任的

建议。
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〔30〕
〔31〕

参见贵州省贵阳市中级人民法院 (2016)黔01民再166号民事判决书。
参见辽宁省沈阳市中级人民法院 (2015)沈中民三终字第387号民事判决书。但是在违反竞业禁止义务的案件中,

也有法院认为,被告与被告所经营的公司是共同受益人,因此,被告所经营的公司应该与被告承担连带的归入责任。参见河北

省高级人民法院 (2014)冀民一终字第376号民事判决书。
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三、我国公司法董监高损害公司利益赔偿责任规则之完善

(一)关于董监高赔偿责任的构成要件

1.归责原则:过错责任抑或严格责任

一般认为,董监高赔偿责任的归责依据是我国 《公司法》第149条的规定。由于法律条文以

违反法律、行政法规规定和公司章程作为行为要件,而对于主观要件规定不明确,加之对于违反

法律、行政法规规定和公司章程以及违反信义义务之间的关系有不同理解,我国法院对于赔偿责

任归责原则是过错责任还是严格责任,观点不一。

美国法对于董事等管理者违反注意义务采用重大过失的归责标准;而对于董事等管理者违反

忠实义务的适用 “公平”(fairness)标准而不问董事等行为人的主观状态。〔32〕由此可见,美国

法对于董事等管理者违反忠实义务实际上采用的是严格责任归责原则。

一般认为,我国 《公司法》第147条关于董监高勤勉义务借鉴于美国法的注意义务。因此,

依照注意义务的一般法律原理,对于董监高违反注意义务承担赔偿责任应当采用过错责任原

则。〔33〕相对而言,违反忠实义务的行为以 “以权谋私”为特点,违反竞业禁止义务、自我交易

等行为如果对于公司而言不公平或者损害公司利益,均已经对公司造成损失,此时董监高应当承

担返还或者赔偿责任,而与当事人的主观状态无关。因此,对于董监高违反忠实义务的行为课责

应该适用严格责任。

2.违反注意义务:过失认定规则

在注意义务方面,美国司法实践以董事等管理者职位职能 〔34〕为基础,建立了违反注意义务

判定的主观标准和客观标准。其中,客观标准要求董事等管理者以他合理相信为公司最佳利益之

方式履行职责,并且要如同 “普通谨慎人”那样尽到合理注意。主观标准要求董事等管理者履行

职责时应该怀有善意,发挥其专业技能的作用。美国司法实践同时还对 “普通谨慎人”“合理注

意”等进行界定。其中,普通谨慎人是指有能力完成特定任务的通才,但是如果职位有特殊专门

技能要求,则应该以专门技能作为注意义务判断依据。对于合理注意义务的司法审查标准则采用

了 “商业判断规则”。〔35〕

我国学者对于董事等管理者合理注意义务判断标准也主要围绕主观标准和客观标准展开,主

要有四种观点:第一种观点主张,应该采用主观标准和客观标准相结合的方式,也就是美国公司
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〔32〕

〔33〕
〔34〕

〔35〕

SeeJulianVelasco,HowManyFiduciaryDutiesAreThereinCorporateLaw? 83 (6)SouthernCaliforniaLawRe-
view,1213 1318 (2010).

参见前引 〔12〕,程啸书,第208页。
美国法通常也把职能作为判断当事人行为是否存在过错的要件,但同时指出,公司管理者职能是千差万别并且

随着时间发生变化的,因此,对于注意义务的适用也应该根据具体情况予以解释。参见前引 〔22〕,美国法律研究院书,
第167页。

美国司法实践通常认为 “合理注意”标准应该从公司董事和高管的角度出发,在特定情况下应考虑公平以及合理预

期等因素。对于董事的监督义务,也只能以一般条款方式予以规定,因为对于特定案件中监督到什么程度才算合适的问题是无

法用明确的语句加以阐述的;判断特定的董事履行监督义务是否尽到必要的注意,应当对特定情况予以考虑。参见前引 〔22〕,
美国法律研究院书,第176页。
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法所采用的标准;〔36〕第二种观点主张采用日本折中式行为标准,即采用善良管理人标准但适用

免责规则;〔37〕第三种观点认为应该引入美国法上的客观标准 (同时也是英、德、法等国家采用

的标准),并以董事等管理者 “善意”“充分知悉”和 “合理相信”作为判断董事等管理者追求公

司最佳利益的辅助标准,但是不宜引入美国法上的主观标准;〔38〕第四种观点认为公司法应该建

立以客观标准为主、特别约定为辅的方式明确董监高合理注意的判断标准 〔39〕。

对此,我们认为,从前文对我国司法实践的分析来看,客观标准为大部分法院所接受,并且

更能激励董监高努力工作,因而应采用客观标准。然而,由于董监高的职能是随着时间以及环境

发生变化的,因而对注意义务行为的判断标准也应该是灵活的,在采用客观标准的同时,也应该

考虑主观标准、董监高与公司之间约定以及公平原则,“融入情景考量”等因素。〔40〕

3.关于违反信义义务与违反法律的关系

从 《公司法》第149条的表述和司法实践来看,董监高承担赔偿责任的情形包括:第一,由

于董监高违反公法上规定,其作为 (比如行贿或者受贿、从事内幕交易)或者不作为 (比如未履

行安全管理义务)导致公司承担责任;第二,由于董监高违反私法上的规定,其作为 (比如自我

交易、侵犯商业秘密等)或者不作为 (比如怠于履行协助履行合同义务)导致公司承担责任;第

三,董监高违反遵守公司章程的义务,导致公司承担责任。

但是,如果董监高的行为不违反法律也不违反公司章程但导致公司损失或者不合理开支,董

监高是否应当承担赔偿责任? 该问题涉及公司董事信义义务与董事等管理者行为符合法律、行政

法规和公司章程规定的关系。在德国法上,董事等管理者的信义义务被视为一般条款,〔41〕在美

国法上,董事等管理者的信义义务被认为具有衡平法特性 〔42〕。作为一般条款或者衡平功能的信

义义务,其首要功能是防止董事等管理者的机会主义行为 (即以法律、公司章程、合同等没有明

确规定为由而逃避义务)。从立法技术上,信义义务条款的功能在于授权法院对董事等的机会主

义行为予以识别和惩罚。因此,其含义包括董事不仅要遵守法律、行政法规、公司章程,还应该

遵守部门规章、行业规范、惯例等。在美国法上,对于信义义务遵守的审查包括了董事等管理者

的决策是否合理、是否存在浪费公司资产等,而不以董事等管理者是否遵守法律和公司章程

为限。

我国 《公司法》第149条的规定常常容易引起误解,以为审查董监高行为仅在于审查是否遵

守法律、行政法规和公司章程的规定。比如,在赞培拉游乐设备 (苏州)有限公司与费某损害公

司利益责任纠纷案中,争议焦点之一是原告公司是否应该加入中国意大利国际商会并缴纳会费,
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〔36〕

〔37〕
〔38〕
〔39〕
〔40〕
〔41〕
〔42〕

参见李强:《董事注意义务研究》,武汉大学2009年博士学位论文,第165页;前引 〔2〕,周林彬、官欣荣文,第

474 485页;前引 〔24〕,张红、石一峰文。
参见前引 〔16〕,任自力文。
参见前引 〔2〕,陈本寒、艾围利文。
参见前引 〔8〕,罗培新、李剑、赵颖洁文。
参见前引 〔24〕,翁小川文。
参见 〔德〕托马斯·莱塞尔:《德国资合公司法》,高旭军译,法律出版社2005年版,第161页。

SeeHenryE.Smith,WhyFiduciaryLawIsEquitable,inAndrewS.Gold,PaulB.Millered.,PhilosophicalFoun-
dationsofFiduciaryLaw,OxfordUniversityPress,2014,pp.261 284.
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法院审查的要点是被告董事长兼总经理、法定代表人费某行为是否违反法律、行政法规和公司章

程的规定。〔43〕然而,从董监高信义义务条款功能出发,法院审查的要点不仅是加入中国意大利

商会是否违反法律、行政法规和公司章程规定,还应该审查加入中国意大利商会是否具有合理

性、是否存在公司资产的浪费等。

因此,《公司法》把违反法律、行政法规和公司章程规定,作为董监高承担赔偿责任的构成

要件之一窄化了董监高义务范围,应该把董监高违反信义义务行为作为赔偿责任的行为要件。

4.损失的认定规则

关于董事等管理者违反义务所导致的损失的认定,我国公司法与美国公司法司法实践相同之

处主要表现在:把董事等管理者因违反义务所获得收益以及董事等管理者关联公司所获得的收益

(通常发生在关联交易、竞业禁止等情形)纳入损失范围。我国法与美国法不同之处主要表现在:

第一,我国法和司法实践一般不把无形损失纳入损失范围,而美国法则把无形损失纳入损失范

围;第二,美国法把净损失作为原告提起诉讼的要件,我国法对此未作规定。

对此,我们认为,公司法应该对如下事项予以明确规定:一是,应该把关联公司的收益作为

衡量公司损失的标准之一。〔44〕二是,随着商事人格权以及商誉的价值越来越被重视,应该把无

形损失作为公司损失考虑。三是,不宜把净损失作为起诉要件,但是,被告可举证不存在净损失

予以抗辩。其原因在于,如果把净损失作为起诉要件,加大了原告的证明责任,同时也抑制了股

东派生诉讼的治理作用。四是把净损失纳入赔偿范围予以考虑。〔45〕

5.因果关系的认定规则

在美国司法实践中,不法行为与损失之间的因果关系也是被告承担责任的前提条件。法院通

常会进行事实上因果关系分析和法律上因果关系分析。在分析损失与不法行为是否存在事实上的

因果关系时,法院通常的判断依据是:被告尽到合理注意义务就能够避免公司损失。如果董事等

管理者没有尽到合理注意义务,并且有损失的发生,那么董事等管理者的行为与损失就存在事实

上的因果关系,否则不存在事实上的因果关系。〔46〕在分析损失与不法行为是否存在法律上的因

果关系时,法院通常还需要判断不法行为是否对损失造成实质性影响 (即近因)。对于实质性影

响的分析,法院通常会考虑董事等管理者的作为或者不作为是否能够阻止损失的发生。比如,倘

若被告董事坚决反对但仍不能阻止其他董事对公司采取不利行动,法院会认为被告董事的不作为

与公司损失之间的因果关系过于微弱,不足以构成造成公司损失的实质性因素,因此,董事等管
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〔43〕
〔44〕

〔45〕

〔46〕

参见江苏省苏州市虎丘区人民法院 (2015)虎商外初字第00003号民事判决书。
在知识产权法中有类似规定。比如,我国 《专利法》第71条规定,权利人实际损失难以确定的,可以按照侵权人因

侵权所获得的利益确定赔偿数额。
需要指出的是,我国 《公司法》仅对于赔偿责任做出规定,据此,公司无损失则无救济。但是在实际经营活动中,

董监高作为或者不作为不一定会造成公司损失或者潜在损失尚未显现,但对公司利益造成消极影响,如果不予以救济则可能造

成长期的不良影响。因此,对于董监高违反信义义务的情形,《公司法》不应该仅规定赔偿这种单一的责任形式,而应该建构包

括董监高停止侵害、确认其行为违法等民事责任形式,如前所述,在司法实践中,法院也应经常做出此类判决。
例如,欺诈人用了很巧妙的方法进行欺诈,如果公司的董事即使尽了适当的注意义务也不能察觉这种欺诈,则不认

定存在事实上的因果关系,根据传统的侵权法原则,当事人也因此不承担责任。参见前引 〔22〕,美国法律研究院书,第800、

811页。
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理者的不法行为与损失之间不存在法律上的因果关系。〔47〕可见,从美国司法实践来看,一方面,

因果关系存在是董事等管理者对损失负担责任的条件,另一方面,因果关系认定往往会考虑公平

性和合理性,属于衡平的范畴。

分析判决文书,我们发现我国司法实践对于因果关系的认定标准较为混乱,法院对于违反义

务与损失结果之间关系的认定和分析比较粗糙。比如,在林某与姚某损害公司利益责任纠纷上诉

案中,二审法院认为,被告公司负责人对公司资产缺乏清点和管理,应当承担损失的赔偿责

任。〔48〕但是,资产价值的减少可能有多方面的原因,被告疏于清点仅是一个方面,法院未能充

分说明公司负责人对于公司资产缺乏清点和管理是导致资产减少的直接原因或者实质性原因。

也有法院在认定因果关系上的做法与美国司法实践类似,即以实质性影响作为因果关系的主

要考虑因素。比如,重庆某农业有限公司 (以下简称 “瑞恩公司”)与刘某损害公司利益责任纠

纷案中,法院认为:瑞恩公司已于2011年因其自身原因陷入经营困境,即使在此期间内存在刘

某占用该公司营业执照、公章等证照的行为,但这一行为与瑞恩公司因此不能正常经营承租土地

的项目并据此获取收益或补贴并不具备直接、必然的因果联系。此外,公司经营困难甚至不能经

营是由多种原因的作用力所致,仅凭刘某的前述行为并不足以毁损瑞恩公司的经营秩序,故对瑞

恩公司诉请的因承租土地产生的收益损失,法院不予支持。〔49〕

基于以上分析,我们认为,一方面,在董监高损害公司利益案件中,因果关系的认定较为困

难,厘清公司利润减少是董监高违反注意义务而非其他因素所导致,尤为困难。因此,我们认为

可以借鉴美国法上的 “实质性影响”因素作为因果关系认定依据,以案件事实为基础,结合公平

原则予以认定。另一方面,未来的立法 (包括制定司法解释)应对认定因果关系实质性影响的因

素进行类型化,为司法裁判提供指引。

(二)关于商业判断规则的引入与适用

“商业判断”的思想基础是司法应该对于商业经营世界保持尊重。〔50〕商业判断规则被视为董

事等管理者因违反注意义务而被课予责任的 “安全港规则”。一般认为,在美国,商业判断规则

的适用是对董事等管理者的行为是否违反注意义务进行司法审查的前置程序:原告有责任证明公

司董事等管理者在经营决策时,存在主观恶意损害公司利益、欺诈或者利益冲突的情形,否则法

院对经营决策合理性不予审查。如果法院认为原告证明的事实成立,则原告需要进一步证明,被

告的行为存在重大过失 (比如不合理的浪费等)。〔51〕

可见,在司法实践中,商业判断规则的核心在于举证责任分配。在我国现行法律框架下,商

业判断规则引入有两种理论方案:一是把商业判断作为对董监高行为司法审查的前置程序;二是

把商业判断作为董监高的免责事由。〔52〕就第一种方案而言,公司法应该规定对于董监高等经营
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〔47〕
〔48〕
〔49〕
〔50〕
〔51〕
〔52〕

参见前引 〔22〕,美国法律研究院书,第801页。
参见上海市第二中级人民法院 (2013)沪二中民四 (商)终字第1302号民事判决书。
参见重庆市第五中级人民法院 (2014)渝五中法民终字第02635号民事判决书。
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》,赵渊译,法律出版社2012版,第91 94页。
参见前引 〔22〕,美国法律研究院书,第220页。
参见前引 〔4〕,邓峰书,第137页。
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决策司法审查的前提是原告能够证明被告存在欺诈或者利益冲突等行为,继而证明被告在决策时

存在重大过失 (显而易见地违反了合理注意义务)。就第二种方案而言,当原告以董监高违反注

意义务为由要求其承担赔偿责任时,被告可以以商业判断为由主张免责,即被告举证证明他的决

策行为是商业判断 (比如,交易不存在明显不合理等)。可见,两种方案涉及举证责任的分配,

因此,均应该以制定法规则为前提。

我们认为,相对而言,后一种方案,即以商业判断为免责事由,更有利于调和 “支持论”和

“反对论”的对立关系。其理由在于:司法机关固然应该尊重公司董监高的经营决策,但是并非

意味着董监高可以肆意妄为。对董监高课以决策过程不存在欺诈、利益冲突、为公司最大利益的

证明责任是对董监高权力的约束,况且从证明成本来看,董监高对其行为是否存在欺诈等情形更

有举证上的便利。

(三)关于赔偿范围规则

对于董监高损害公司利益的赔偿范围,美国法一般适用全面恢复原状原则和 “净损失”规则。

全面恢复原状原则要求被告董事等管理者对于公司损失予以全额赔偿,以实现全面恢复原状为目

的。净损失则是指公司因为被告董事等管理者违反义务而获益可以抵销由此而导致的公司损失。〔53〕

全面恢复原状原则的要义在于:一是董事等管理者只对依据常识可预见的损失承担责任;二

是被告应对自己或者其关联方因违反义务行为所获收益做出说明,并在恢复原状的范围内返还全

部或者部分收益;〔54〕三是不允许双重受偿,被告须将未纳入公司损失或者超出公司损失部分的

收益返还公司 〔55〕。净损失规则的要义在于:一是原告必须证明公司受到了实际损失,包括无形

损失;二是主张抵销权的被告必须证明可以抵销公司损失的公司获利 (包括非法收益 〔56〕);三是

被告应证明公司实际上没有净损失 〔57〕。

如前所述,我国司法实践通常在把被告董监高个人或者被告公司收益纳入损失考虑时,会扣

除被告取得收益的成本。此外,对于公司因为违法所获得的利益,在我国一般会通过行政责任或

者刑事责任予以没收,甚至以之为基数施加罚款罚金,从而构成无法被抵销的公司损失,因此,

我国缺乏美国法上的 “非法利益”存在空间。进一步借鉴美国法的全面恢复原则和净损失规则,

我们认为,可以从以下三方面完善我国董监高赔偿范围规则:第一,区分违反忠实义务和注意义

务的赔偿责任,对于前者把被告所得收益列入损失和赔偿范围,但是不能违反 “不能双重受偿原

则”;第二,公司的无形损失也应列入赔偿范围;第三,当被告董监高或者被告公司能够证明董
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〔53〕
〔54〕
〔55〕

〔56〕

〔57〕

参见前引 〔22〕,美国法律研究院书,第804页。
参见前引 〔22〕,美国法律研究院书,第798页。
该规则来源于美国代理法的一般原则,即代理人必须就其通过 (被代理人)财产的不当使用所获得收益对被代理人

承担 (返还)责任。参见前引 〔22〕,美国法律研究院书,第798页。但在涉及故意欺诈或者滥用公司资产的案例中,被告往往

被判决支付惩罚性赔偿金。参见前引 〔22〕,美国法律研究院书,第809页。
在美国法上,非法收益是指行为人违法而获得的收益。比如,某公司是保险公司,贷款业务受到法律的限制。该公

司故意违法放贷,并按照高于银行利率收取利息。最后,借款人无法偿还全部本息。该公司股东起诉董事要求其承担赔偿责任。
在确定赔偿范围时,法院允许以超额利息部分抵销公司所受到的损失。参见前引 〔22〕,美国法律研究院书,第805页。

通常认为,这样的分配举证责任主要是考虑到被告比原告更了解相关的事实,法院享有是否允许抵销的自由裁量权。
如果法院认为这种抵销违背了成文法的精神或者其他明确的公共政策,法院可以拒绝这种抵销。参见前引 〔22〕,美国法律研究

院书,第805页。



2022年第2期

监高违反义务但是公司因此也取得收益时,该部分收益应该从损失中扣除。

(四)关于董监高赔偿责任限制与免除规则

对董事等管理者违反注意义务的赔偿责任限制或免除已经成为美国各州公司法通例,其立法

模式通常有两种,一是 “章程选择”;二是 “自动生效”。前者系指法律授权股东会可以章程等方

式限制或免除董事等管理者的责任,后者则是法律直接明文规定限制或免除董事等管理者的责

任。〔58〕日本 《公司法》也规定,董事执行职务善意且无重大过失的,可经股东大会决议或者公

司章程规定免除部分或全部赔偿责任。较之于以上模式而言,我国 《公司法》仅规定董事 “异议

签字免责”的 “签名认定标准”已经不合时宜。〔59〕

从法律规则的实施效果视角看,违反注意义务的责任限制有多种方式。比如,在归责标准方

面采用较高的责任标准 (重大过失或者故意)、在认定因果关系时适用 “比例原因关系”(按照原

因力的大小确定赔偿责任)〔60〕或 “实质性影响因果关系”、适用商业判断规则等。因此,对于违

反注意义务赔偿责任限制或者免除的专门条款事实上是对董监高赔偿责任的 “二次减免”。从国

外立法和实践来看,法律授权通过章程、股东同意或者法院限制和免除董监高赔偿责任已经是一种

潮流。如前所述,我国法院通常会根据董监高过失程度考虑赔偿责任,同时根据当事人的收入水平

和赔偿能力等来确定赔偿金额,但是,这种依赖于法院自由裁量权来决定赔偿金额的做法,具有较

大不确定性。随着我国法院判赔金额的上升,董监高面临的风险越来越高,需要立法对于责任限制

和免除予以专门规定。

据此,对于违反信义义务赔偿责任的限制和免除问题,《公司法》可以在以下三方面予以规

定:第一,关于限制和免除责任的条件,《公司法》可以规定董监高只有在违反注意义务需要承

担赔偿责任时方可限制或者免除该责任,违反忠实义务的赔偿责任不能免除。第二,关于免除责

任的程序,《公司法》可以规定对有限责任公司而言,公司章程可规定经过股东一致同意可以免

除董事、监事违反注意义务的赔偿责任;董事会有权免除高级管理人员的赔偿责任,但是必须向

股东披露;股东可以在任何一次股东会上修改公司章程的上述规定。对于股份有限公司而言,

《公司法》可规定公司董监高赔偿责任可以经过股东大会决议事后免除,同时规定参与表决的股

东应为与被课责的董监高无利害关系的股东,且须经过参与表决的三分之二以上的股东同意方可

免除。第三,关于限制比例的确定,根据司法实践的经验,《公司法》可以授权法院对于违反注

意义务的赔偿责任进行限制并根据董监高收入水平、支付能力等予以裁量。

(五)关于董监高之间的责任承担规则

对于董监高违反忠实义务和注意义务的赔偿责任承担方式,有三种方案:一是连带责任,二是

比例责任,三是主要负责人责任。连带责任是责任人对于损失均负有赔偿责任,比例责任是根据董监

高之间过错程度来决定每个董监高责任的承担,主要负责人责任是指仅对做出决定的负责人课以责任。

课以责任的目的在于把行为人行为造成的负外部性内部化。因此,我们认为,第一,由于公
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〔58〕

〔59〕
〔60〕

SeeJamesJ.Hanks,Jr.,LarryP.Scriggins,ProtectingDirectorsandOfficersfromLiability—TheInfluenceofthe
ModelBusinessCorporationAct,56Bus.Law.,3,24 (2000).

参见前引 〔4〕,邓峰书,第170页。
参见前引 〔3〕,梁爽文。
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司董事会和监事会决议方式是合议制,在董事和监事责任层面上,不存在主要负责人责任;又由

于董事会决议或监事会决议经董事或者监事表决形成,因此不存在比例责任。为了避免董事或者

监事之间在决策时 “搭便车”,公司法可规定由同意决议的董事或者监事对决议行为所导致的损

失承担连带责任。〔61〕第二,在执行层面上,如果决策由某一特定高级管理人员做出,该高级管

理人员应当承担主要负责人责任。第三,在执行层面上,如果有多个高级管理人员参与决策,则

在多个责任人之间应该适用比例责任。〔62〕其原因在于一方面不同责任人之间的执行地位不同,

其作用不同,适用连带责任,会不当加大作用较小的责任人的责任;另一方面,执行人之间以团

队方式运作,比例原则有利于强化团队成员之间的合作。

另外,如前所述,法院对于违反忠实义务的被告董事、高级管理人员所经营的企业是否应当

承担归入责任,有不同判决。从 《公司法》第148条表述和文义解释来看,归入责任是个人责

任。因此,归入责任不适用董事和高管身份以外的个人或者组织。但是,如果按照我国司法实践

的方案,把董事和高管个人收益和有利害关系的公司的收益纳入损失计算范围时,赔偿责任实质

上吸收了归入责任,此时被告董事和高管以及具有利害关系的公司之间承担连带责任。在这种情

况下,发生归入责任和赔偿责任的竞合,原告公司可以根据举证成本等选择要求被告承担归入责

任还是赔偿责任,从法律实施效果上看,并不影响被告所经营企业的责任承担。

四、结 论

通过对 《公司法》董监高赔偿责任规则的司法状况进行体系性的检讨和理论梳理,我们发

现,在司法实践中,我国法院一般把违反法律、行政法规和公司章程规定的法律责任视为侵权责

任。但是,法院对于董监高承担赔偿责任的主观要件 (过失还是故意)、行为要件、损害结果要

件和因果关系等方面,有不同理解,尚未形成统一的规则。

具体而言,法院适用 《公司法》董监高赔偿责任规则存在如下特点:第一,我国法院并没有

严格根据忠实义务与勤勉义务的区分,考量行为人主观状态 (故意还是过失);第二,关于赔偿

责任构成要件中的因果关系,法院适用和表述较为混乱,既有 “必然因果关系”等传统的因果关
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〔61〕

〔62〕

美国不同州对于董事是否承担连带责任的做法不一。美国法律研究院的 《公司治理原则》也没有明确各责任人应该

承当连带责任还是根据各自的过错部分承担责任,认为该事项应该由州法律解释,但理论上,美国法律研究院的 《公司治理原

则》支持适用连带责任。参见前引 〔22〕,美国法律研究院书,第801、802、813页。
对于各个责任人的责任承担,我国法院有不同观点,有适用连带责任的,比如,在安丘某机械有限公司与王某等损

害公司利益责任纠纷案中,法院认为,三被告不仅严重有违其作为原告董事、高级管理人员的忠实义务,且违反国家税收法律

规定,给原告造成了严重损害,理应对造成的全部损失共同承担连带赔偿责任。参见山东省安丘市人民法院 (2014)安商初字

第132号民事判决书。又比如,汤某等人损害永发公司利益责任纠纷案中,二审法院认为,汤某等存在主观上的疏忽、懈怠,
违背了公司高级管理人员的忠实勤勉义务。《公司法》第149条所规定的董事、监事、高级管理人员的赔偿责任为严格责任,即

公司董事、监事、高级管理人员只要有违反法律、行政法规或者公司章程规定的行为,且给公司造成了损失,即应对该损失承

担赔偿责任。因此,汤某等上诉人应对公司的经济损失承担连带赔偿责任。参见重庆市第五中级人民法院 (2015)渝五中法民

终字第02809号民事判决书。也有法院认为不应采用连带责任的方式。比如,在广西某建设集团有限公司与杨某、黎某、江某、
陈某等人损害公司利益责任纠纷案中,一审法院认为:杨某、黎某作为公司的高级管理人员,江某、陈某作为财务人员,均违

反了公司的财务制度和 《公司法》规定,对造成公司的资金损失有过错,应承担相应的赔偿责任。根据过错程度和各自在造成

资金损失中所起的作用,由杨某承担60%的赔偿责任,黎某承担20%的赔偿责任,江某、陈某各承担10%的赔偿责任。参见广

西壮族自治区玉林市中级人民法院 (2016)桂09民终1714号民事判决书。
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系表述,也有 “现代”的 “法律上因果关系”的表述;第三,在赔偿范围方面,一般会把被告董

监高等以及利害关系人所得利益纳入损失范围;第四,在赔偿责任承担方面,有法院根据董监高

与公司约定、当事人的过错程度和公平原则等确定赔偿,既有法院认为被告之间应该承担连带责

任,也有法院认为被告之间应当承担比例责任;第五,“商业判断”理念已经为法院所接受。

我国公司法应该在以下方面对董监高赔偿责任规则予以完善:第一,把董监高违反信义义务

(忠实义务和勤勉义务)作为承担赔偿责任的行为要件;第二,关于赔偿责任归责原则,应该区

分违反忠实义务和注意义务,前者适用严格责任原则,后者适用重大过失的归责标准;第三,关

于赔偿范围,对违反忠实义务的情形,应把被告所得收益列入损失范围,被告对此应予以赔偿;

第四,关于赔偿责任的免除,立法应该规定董监高只有在违反注意义务时方可限制或者免除赔偿

责任,违反忠实义务的赔偿责任不能免除,立法对于免责程序应做出原则性规定,同时授权法院

限制赔偿金额;第五,关于责任承担的形式,董事和监事应当承担连带赔偿责任,高级管理人员

则应承担主要责任人赔偿责任或者比例赔偿责任;第六,“商业判断”作为免责事由来对待,并

规定适用该规则时的证明责任;第七,关于董监高违反义务与损害结果因果关系的认定,应该建

构以实质公平原则为基础的因果关系认定规则。

Abstract:CompanyLawofChinastipulatesthatdirectors,supervisorsandseniorexecutives
(“DSE”)shouldbeliableforcompensationforbreachoffiduciaryduty.Theempiricalanalysis

oftheconstitutiverequirements,scopeofcompensation,exemptionandassumptionofliability
ofDSEshowsthatinChina􀆳sjudicialpractice,thecourtshavedifferentinterpretationsofrelevant

rules,andthephenomenonofdifferentjudgmentsinsimilarcasesismoreprominent.Therele-

vantrulesofthecompanylawshouldbeimprovedfromthefollowingaspects.First,takethevi-

olationofthedutyofloyaltyanddiligencybytheDSEasthebehavioralelementsofassumingthe

liabilityforcompensation.Second,distinguishtheviolationofthedutyofloyaltyfromtheduty
ofcare.Intheprincipleofliabilityfixation,theformerappliestheprincipleofstrictliability,

whilethelatterappliestheprincipleofgrossnegligence.Three,thelossscopeofbreachofduty
ofloyaltyshouldincludetheincomeofthedefendantandrelatedpersons.Fourth,thelimitation

andexemptionofcompensationliabilityonlyappliestothesituationthatDSEviolatesthedutyof

careinbusinessdecision-making.Atthesametime,thelawshouldmakerulesinprinciplefor

theliabilityexemptionprocedureandauthorizethecourttolimittheamountofcompensation.

Fifth,directorsandsupervisorsshouldbearjointandseveralliability,whileseniormanagers

shouldbearproportionalliability.Thesixthistotreat“businessjudgment”astheoriginofex-

emption.Theseventhtoestablishtherulesoflegalcausalitybasedonsubstantivefairness.

KeyWords:compensationliability,businessjudgmentrules,liabilityexemption
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