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董事会中心主义神话破灭后的董事会角色定位:
兼评 《公司法 (修订草案二审稿)》

刘俊海*

内容提要:董事会角色定位是 《公司法》修改的重中之重。建议超越股东会中心主义、董事会中

心主义与总经理中心主义之争,重构基于股东中心主义价值观的董事会制度,确认董事会是公司

业务执行机构,并对股东会负责。董事会或总经理的中心主义均有悖信托关系与代理关系的基本

逻辑。董事会职权不源于天授神赐或立法者恩典,而是源于股东委托授权。董事会 (经理人)中

心主义仅是美国大公司经历的三大治理模式之一。畸形的两权分离模式与董事会中心主义模式并

非全球公司的标配模式。在不剥夺或减损股东会固有法定职权的前提下,章程可视公司具体情况

适度扩充或缩减董事会职权。董事会职权的法律规定是任意性规范。章程与股东协议可限制董事

会职权的范围与行使方式,股东会有权推翻董事会的不当决策,但不能对抗善意相对人。股东会

特别决议可要求董事会实施或不实施特定行为,但这不导致董事会在特别决议作出前已实施的行

为无效,也不得对抗善意相对人。限制董事会的章程、股东会决议只要在公司登记机构登记、备

案或公示,即可自动对抗任何相对人。
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一、引 言

董事会是现代公司治理之重器,是最活跃的公司机关,是承上启下的公司业务执行中心。作为

全体股东受托人,董事会负责公司经营管理事务。早在英国与荷兰的东印度公司分别于1602年与
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1604年诞生之时,董事会就应运而生。后者公司章程 (octroi)规定的董事会竟有60人之众,分别

代表作为股东的阿姆斯特丹与鹿特丹等地的商会。据考证,1615年英国东印度公司董事会每天都聚

集一堂,商讨公司发展大计。董事会文化基因可追溯至欧洲中世纪的代议制机构 (如议会、城镇理

事会、同业公会与教堂理事会)。〔1〕由于董事会的结构与功能关乎公司核心竞争力,董事会制度在

全球范围内一直处于变动不居的试错与改革之中,并成为公司法领域长盛不衰的热议话题。

改革开放以后,随着市场经济与公司制度在我国的复苏成长,董事会先后成为外资公司、民

营公司与国有公司的法定治理机构。现已废止的三资企业法 (含 《中华人民共和国中外合资经营

企业法》及其实施条例)虽未提及股东会,但对董事会情有独钟,并擢其为公司 “最高权力机

构”。从总体来看,我国董事会制度从无到有,从弱到强,日臻成熟,对提升公司治理水平与核

心竞争力贡献匪浅,堪称我国公司法现代化的晴雨表。

董事会在实践中也存在失灵或异化现象。其一,董事会因法律角色定位不清,存在越权和滥

权现象。有些内资公司董事会以最高权力机构自居,不对股东会负责,也不执行股东会决议。有

些董事会决议超越或滥用权限,导致公司遭受无妄之灾。其二,董事会职权规定的规范属性不

明,致使剥夺、限制或扩张董事会职权的章程条款效力存疑。其三,现行 《中华人民共和国公司

法》(以下简称 《公司法》)第37条与第46条分别列举股东会与董事会职权的立法技术遗留了

权力真空,致使权斗不断。其四,董事会存在有名无实的潜规则。有些董事会被控制股东或实际

控制人操纵,沦为霸凌中小股东、侵害债权人与利益相关者权益的工具;有些董事会被内部控制

人架空,很难真正发挥独立的实质性决策、指导与监督功能。其五,董事会民主决策程序被虚

化,民主制衡机制陷入空转。有些法定代表人、董事长自诩为 “一把手”,将个人权威凌驾于董

事会民主治理规则之上。一些法定代表人擅越 《公司法》与章程确定的董事会决策权限,随意以

公司名义签署对外担保与投资合同。其六,有些董事会缺乏法律定力,并未成为公司治理压舱

石,反而沦为控制权争夺的桥头堡。“双头”董事会现象并不罕见。其七,有些董事会以对公司

利益相关者承担社会责任为名,规避股东主权约束,出现了既不对股东负责、也不对利益相关者

负责的双重道德风险。其八,外资公司修改章程时需遵循的董事会全员一致决规则,导致不少外

资公司无法修改章程以对标 《公司法》治理规则。董事会的失灵或异化现象源于权力资源的绝对

稀缺、利益争夺的丛林法则、法理认识的严重分歧、制度设计的碎片化与实践层面的潜规则。

董事会在公司治理体系中举足轻重,自然会成为 《公司法》修改的重中之重。十三届全国人

大常委会第32次会议2021年12月一读审议的 《中华人民共和国公司法 (修订草案)》(以下简

称 《一审稿》)、第38次会议2022年12月二读审议的 《中华人民共和国公司法 (修订草案二次

审议稿)》(以下简称 《二审稿》)总结了董事会经验教训,听取了利益相关者诉求,增设了审

计委员会制度,充实了董事会议事规则,细化了瑕疵董事会决议救济制度,强化了董事责任,兼

顾了普通公司 (有限公司与股份公司)、上市公司、国有独资公司与中小微公司的差异化规则需

求。但距离董事会制度现代化目标仍有差距,对公司自治与股东主权的理解并不深刻,单一化董
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事会权力配置规则与多元化公司治理需求之间的矛盾仍在,可诉性缺憾犹存。为增强董事会制度

竞争力,扭转董事会结构貌似健全但治理能力薄弱的 “外强中干”现象,必须推进董事会角色定

位的系统化、科学化、精准化、可诉化、可裁化与可操作化。

二、董事会作为公司业务执行机构的基本定位

(一)公司业务执行机构的法理证成

公司是法律拟制的营利法人 (商法人),而非商个人。自然人具有大脑与眼耳手足等器官,

公司运转也离不开机关 (治理机构)。董事会系由全体股东选任的受托人组成的、按照法律与章

程就公司经营管理一般事项作出意思决定并付诸实施的常设性合议制公司业务执行机构。董事会

在公司治理架构中承上启下,位于股东会与经理层的中间层。

由于董事会是合议制集体决策机构,董事会履职时通常以会议方式为之。各国公司法原则禁

止董事会成员个人单独履职,要求董事以合议体形式履职。这彰显了董事们作为受托人的审慎勤

勉、深思熟虑、相互制衡,以及对股东中心主义的信仰与敬畏。1879年的美国某判例就曾指出,

董事缺乏作为独立个体单独履职的权限,仅有以会议形式集体履职的权限。〔2〕 《模范商事公司

法》第8.21条允许董事会不召开会议履职的例外情形之一是全体董事一致作出书面同意的意思

表示,第8.25条也允许董事在专门委员会履职。

《中华人民共和国民法典》(以下简称 《民法典》)确定了董事会作为公司执行机构的定位。

第80条要求营利法人设权力机构,第81条要求营利法人设执行机构,第82条虑及公司监督模

式的多元性 (如双层制、单层制或混合制)而使用了不同措辞,明确了监事会或监事等监督机构

的监督职权。现行 《公司法》第46条开宗明义地要求董事会对股东会负责,第2项要求其执行

股东会决议。细品整个条款,董事会法定职权基本上围绕作为股东会执行机构的角色定位而展

开。秉承 《民法典》设计理念,《一审稿》第62条强调 “董事会是公司的执行机构”。未料 《二

审稿》第67条将其删除。立法态度摇摆的主因是,董事会亦有决策权与监督权,并非纯粹执行

机构。其实,决策权与监督权都不能动摇董事会作为执行机构的基本法律定位,理由有四:

其一,公司决策权具有层级性。股东会系最高意思决定机关 (权力机构),负责公司重大决

策与宏观决策。股东会虽就公司重大事项作出决策,但不必亲力亲为地将其付诸实施。股东会有

权通过章程与股东会决议有效指导、协助与监督董事会。股东会最高决策权有助于维护股东的终

极控制权与剩余索取权,促进公司可持续发展。隶属于董事会的管理层是公司日常性经营管理事

务的微观决策者。董事会为业务执行机关,是介于宏观与微观之间的中观决策者,除非获得章程

或股东会特别授权,不得觊觎或问鼎股东会专属决策权。

其二,公司的执行权、决策权与监督权水乳交融。公司经营管理诸环节几乎都涉及决策权。

决策权不唯权力机构独享。决策权与权力机构、执行权与执行机构、监督权与监督机构之间总体

上一一对应,但不能作简单机械解释。执行机构享有履职所必需的决策权,与股东会最高决策权
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相比,仍属于执行权的范畴。董事会对其成员的自我监督权以及对转受托人 (管理层)的监督权

亦属执行权范畴。管理层享有微观经营事务决策权及对员工的监督权,亦派生于董事会的执行

权。权力机构有权监督业务执行,也可在执行机构不存在或失灵时直接行使执行权。

其三,董事会角色立体多元。董事会在股东会面前是执行机构,在管理层面前是决策机构、

监督机构与战略指导机构,在监事会面前是被监督者 (在不设监事会的情况下,独立董事与审计

委员会监督内部董事),在管理层面前是监督者。不能仅因管理层执行董事会决议而否定董事会

作为业务执行机构的基本定位,也不能因董事会的业务执行机构属性而否定其对公司中观事项的

决策权及其对管理层的监督权。股东会与董事会的双边关系宛如大脑与手足。董事会执行公司业

务既是权力,更是面向公司及其全体股东的受托职责。

其四,董事会仅是公司善治体系的关键一环,但非独揽公司重权的万能权力机构。在理想且

理性的公司治理平台中,权力机构、执行机构、法定代表人与监督机构各行其道,各尽其责,有

机衔接,无缝对接,共同组成科学严密、民主高效的治理体系。股东会是公司最高意思决定机

构。董事会享有对股东会宏观决策的执行权与中观层面的公司业务决策权。法定代表人负责对外

代表公司。监事会负责监督董事会业务执行的合法性与妥当性。

综上,《民法典》确立的董事会执行机构地位应在新 《公司法》中得到体现。在公司治理体

系的上下左右互动关系中,董事会的主要角色是执行机构,而非权力机构。被废止的 《中华人民

共和国中外合资经营企业法实施条例》第30条确认合营企业董事会为最高权力机构的规定也随

着三资企业法的废止而退出历史舞台,绝非偶然。建议恢复与完善 《一审稿》第62条的表述,

将董事会确定为受托开展公司经营管理活动的业务执行机构。

(二)股东中心主义对董事会权力配置规则的价值引领

股东会中心主义与董事会中心主义之争是公司治理制度变革的焦点问题之一。〔3〕建议超越

股东会中心主义、董事会中心主义与总经理中心主义之争,构建基于股东中心主义价值观的董事

会制度。股东中心主义包括股东主权、股东平等、股东民主、股东诚信、关怀弱者与多赢共享等

内涵。〔4〕股东中心主义源于自由、平等、民主、诚信的核心价值观,董事监事高管 (以下简

称 “董监高”)背信懈怠的惨痛教训,股东与董监高在理性权衡利弊得失与成本效益之后的平

等博弈。股东中心主义平等惠及全体股东,促进公司可持续发展,贯穿于公司治理全过程,是

公司治理体系的定海神针,容易获得国有股东、民营企业家与投资者群体的普遍共鸣。

而董事会或总经理中心主义均有悖信托关系与代理关系的基本逻辑,蕴含反仆为主、反宾为

主的道德困境。董事会中心主义缺乏股东中心主义蕴含的产权保护与民主价值,也欠缺总经理中

心主义蕴含的效率价值。“董事会决策比股东会更高效、比总经理更民主”的观点并无实证数据

支撑。在内部人控制董事会的情况下,董事会中心主义容易异化为总经理或内部人中心主义的翻

版。董事会职权既非天授神赐,也非立法者恩典,而是股东们委托授权的结果。没有股东主权与

终极控制权,董事会职权将沦为无本之木。股东中心主义价值观孕育了股东会中心主义模式,但
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参见赵旭东: 《股东会中心主义抑或董事会中心主义? ———公司治理模式的界定、评判与选择》,载 《法学评论》

2021年第3期。
参见刘俊海:《股东中心主义的再认识》,载 《政法论坛》2021年第5期。
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又超越了股东会中心主义。股东与董事争论孰为公司最高权力中心,如同业主与保姆辩论谁决定

物业的占有、使用、处分与收益一样不言自明。可见,董事会中心主义理据不足,不宜成为新

《公司法》的选项。

将股东会中心主义设置为公司治理的默认规则,有助于继承和发展股东会中心主义传统,确

认与维护股东作为公司剩余索取权人与最终控制权人的主权及其主人与主体地位,抵制董事会或

管理层中心主义等内部控制人理论的诱惑与干扰,缩短委托代理链条,压缩代理人滥权和弄权空

间,确保代理权始终处于充分、必要、有限、透明、可控的状态。建议立法者夯实股东会权力机

构地位,充实股东会法定职权,使之包含但不限于决定公司的商业模式、发展战略、经营理念、

长期发展规划与近期工作计划 (含投融资计划),审议批准公司财务会计报告与审计报告,选择

审计机构,直接任免总经理等高管。公司的年度财务预决算方案仍有存在价值,有利于约束董监

高代理人的资产浪费冲动。

股东会中心主义并不排斥董事会和经理的经营管理权,更不意味着董事会与经理的碌碌无

为。相反,股东会为权力中心、最高决策中心、宏观决策中心,董事会为业务执行中心、中观决

策中心,经理为运营操作中心与微观决策中心。因此,股东会、董事会与经理都是 “中心”,且

并行不悖,缺一不可,和而不同。但股东会是唯一、排他的公司最高权力中心。

(三)美国上市公司董事会中心主义的式微与股东中心主义的崛起

《一审稿》《二审稿》围绕董事会的执行机构定位、董事会对股东会负责的两大定理的摇摆不

定与董事会中心主义神话的幻想有关。董事会中心主义常被误解为天经地义的金科玉律。鉴于美

国被誉为董事会中心主义的摇篮,有必要追本溯源。既要关注应然的立法条文与理性的学说争

鸣,更要关注实然的公司治理实践。为避免制度移植中的东施效颦,有必要回顾与反思美国大公

司经历的债权人中心主义、董事会中心主义与股东中心主义的沉浮枯荣。

美国大公司,尤其是上市公司,经历的初始治理模式是银行债权人中心主义模式。该模式始

于美国南北战争结束,终于1933年出台 《格拉斯—斯蒂格尔法》之时。这期间,大公司融资主

要以商业银行的间接融资为主。美国国会1933年出台了 《格拉斯—斯蒂格尔法》,强制金融业与

商业相互分离。以金融资本为中心的公司治理模式遂寿终正寝。〔5〕

以1933年 《格拉斯—斯蒂格尔法》为标志,美国上市公司治理模式切换为经理人中心主义,

一直延至20世纪80年代。伯尔和米恩斯1932年合著的 《现代公司与私人财产》一书率先剖析

了上市公司股权高度分散而导致的经理人事实上掌握控制权而引发的公司治理问题,即 “所有权

和控制权分离”(theseparationofownershipfromcontrol,以下简称 “两权分离”)。〔6〕他们意

识到两权分离的公司治理隐患,即 “所有权与控制权相互分离也创造了所有权人股东与经营者利

益相互分离的条件,原先存在的限制权力行使的制衡措施已荡然无存”〔7〕。因此,两权分离是公

众股东处于 “乌合之众”状态时必然伴生的股东与股东会缺位的不正常、非常态、非理性现象。
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〔5〕
〔6〕

〔7〕

SeeMarkJ.Roe,APoliticalTheoryofAmericanCorporateFinance,91ColumbiaLawReview10,31 53(1991).
SeeAdolfA.Berle,Jr.&GardinerC.Means,TheModernCorporationandPrivateProperty,TheMacmillanCom-

pany,1932,pp.1 396.
前引 〔6〕,AdolfA.Berle,Jr.、GardinerC.Means书,第6页。
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经理人中心主义模式有时被称为董事会中心主义。但在内部董事控制多数董事席位、外部独

立董事虽占多数席位但实际受内部董事操控时,董事会中心主义实乃经理人中心主义。董事会中

心主义异化为经理人中心主义的乱象并非没有缘由。该模式的偶然出现主要归因于债权人与公众

股东等利益相关者在公司治理体系中的缺位导致的权力真空状态。在大银行退出公司治理舞台

后,一盘散沙的公众股东也长期无法回归公司治理舞台。由于股东直接民主的成本居高不下,上

市公司出现了管理层遴选董事、而非董事会任命高管的本末倒置怪象。恰因股东无法任免和监督

董事高管,管理层逐渐成为断线风筝。

美国上市公司自20世纪80年代开始迎来股东中心主义的荣耀回归。随着公司集团化运动的

中道夭折,机构投资者 (如共同基金与对冲基金)群体的崛起壮大与持股比例的稳步增长,股权

结构集中度的逐渐提升,机构股东在公司治理舞台上积极行权运动的持续勃兴,公众股东代言人

独董的鱼贯而出,敌意收购活动的风起云涌,“门口野蛮人”的层出不穷,美国上市公司治理模

式逐渐从经理人中心主义悄然转变为股东中心主义。美国三大指数基金 (BlackRock、Vanguard
与SSGA)受托管理的S&P500指数公司的持股比例自20世纪90年代以来稳步增长,在2003

年增至9.4%,在2019年已达19.8%。该比例有望在2028年跃至27.6%,在2038年可达

33.5%。〔8〕白布查克 (Bebchuk)等人力主股东中心主义,并强烈批评董事会中心主义。〔9〕有

学者力主股东主动发起章程修改行动。〔10〕

不过,美国股东中心主义治理模式的回归并未借助暴风骤雨的立法突变,而是通过春风化

雨、润物无声的市场渐进创新自然发生。因此,很多美国学者并未察觉到悄然而至的股东中心主

义革命。〔11〕我国学界对此也未予充分关注,有人甚至将上市公司两权分离的公司治理问题误读

为破解我国公司治理难题的灵丹妙药。殊不知,董事会中心主义是两权分离的产物,而两权分离

主要源于股权结构的高度分散化、公众股东的一盘散沙与制度设计碎片化。股权结构的集中化必

然带来两权合一、股东中心主义的强势回归与董事会 (经理人)中心主义的逐渐式微。既然董事

会 (经理人)中心主义并非亘古不变的理想公司治理模式,那么我们就不能将其误解为全球公司

治理的最优标配模式,更不宜将其设定为我国的法定化、常态化、强制化、单一化公司治理

规则。

(四)我国台湾地区公司董事会的执行机构定位

海峡两岸公司制度同根同源,都传承了受人之托、忠人之事、忠诚信实的传统文化,董事会

的角色定位如出一辙。台湾地区 “公司法”第193条明确了股东会决议对董事会的拘束力:“董

事会执行业务,应依照法令章程及股东会之决议;董事会之决议,违反前项规定,致公司受损害

时,参与决议之董事,对于公司负赔偿之责。”第1款从正面倡导董事会严格遵循章程或股东会
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〔8〕
〔9〕

〔10〕

〔11〕

SeeLucianBebchuk&ScottHirst,TheSpecteroftheGiantThree,99BostonUniversityLawReview721 (2019).
SeeLucianA.Bebchuk,TheCaseforIncreasingShareholderPower,118 (3)HarvardLawReview833,833 914

(2005).
SeeWilliam W.Bratton&JosephA.McCahery,RegulatoryCompetition,RegulatoryCapture,andCorporateSelf-

Regulation,73NorthCarolinaLawReview1861,1925 1947(1995).
SeeEdwardB.Rock,AdaptingtotheNewShareholder-CentricReality,161UniversityofPennsylvaniaLawReview

1907,1907(2013).



刘俊海:董事会中心主义神话破灭后的董事会角色定位:兼评 《公司法 (修订草案二审稿)》

决议,第2款从反面强调董事违抗股东意志而作出损害公司利益决议时的责任追究。董事会执行

业务必须唯章程与股东会决议马首是瞻。第202条重申董事会的执行机构地位:“公司业务之执

行,除本法或章程规定应由股东会决议之事项外,均应由董事会决议行之。”

台湾地区学界对股东会权限存在概括规定说和缩小说,前者为通说。理由是 “股东会即是由

全体股东所组织而为公司内部决定意思之最高机关”〔12〕,“形成公司之意思决定之股份有限公司

之最高必要机关”〔13〕。台湾地区1966年修改 “公司法”时,“经济部”所拟该法第183条的修正

草案曾增设 “股东会得为决议事之事项,以本法或章程所规定者为限”。但 “立法院”将其删除,

理由是 “股东会为最高权力机关,无限制必要”〔14〕。可见,作为受托人的董事会的业务执行权与

作为委托人的股东会的最高决策权无法平起平坐,不可同日而语。

三、精准界定董事会职权的立法表达技术

(一)美国公司董事会职权的立法演变

2016年版 《模范商事公司法》第8.01 (b)条规定:“除非第7.32条授权协议另有约定、并

在遵守第2.02 (b)条允许的公司设立章程限制性规定的前提下,全部公司权力由董事会行使或

在董事会范围内,公司的经营与事务由董事会管理或在董事会的指挥与监督下由他人管理。”

该条款的演变过程较为复杂。1974年之前的 《模范商事公司法》第8.01 (b)条规定 “公司的

经营与事务由董事会管理”,意在要求董事会负责公司日常经营管理。但在实践中,公众公司董事

会很少直接从事日常经营管理。因此,1974年该条款修改时新增 “或在董事会的指挥下由他人管

理”的内容,确认了董事会经营管理职权的有限性。〔15〕既然董事会职权有限,那么股东不能对董

事会存在不合理期待,董事会也不应当承担不相称的责任。这意味着,董事会有权深度探究,但仅

在注意义务要求的限度内担责。基于这一考虑,1974年的修法同步增设了注意义务的立法定义。

21世纪初的安然、世通、施乐等美国公司因治理失灵而破产倒闭的严重事件再次导致股东

主义者猛烈挞伐董事会监督失察。2002年,美国国会颁布 《萨班斯法》。同年3月,美国律师协

会任命公司责任研究小组,其次年提交的研究报告建议 《模范商事公司法》明确界定董事会的监

督职责。〔16〕为强化董事会监督之责,2005年 《模范商事公司法》第8.01 (b)条将 “或在董事

会的指挥下由他人管理”修改为 “由董事会管理或在董事会的指挥与监督下由他人管理”,并增

加了第8.01 (c)以明确董事会的8项监督职责。

2023年版 《特拉华州普通公司法》第141 (a)条规定的董事会职权与 《模范商事公司法》
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〔12〕
〔13〕
〔14〕

〔15〕

〔16〕

王泰铨:《公司法新论》(第3版),三民书局2004年版,第403 416页。
王文宇:《公司法论》,元照出版公司2003年版,第294页。
台湾地区 “立法院司法委员会”:《“公司法”审查修正草案与 “行政院”修正条文及原条文对照表》,载 《“立法院”

公报》1966年第37会期第13期,第143页。

SeeTheCommitteeonCorporateLawsoftheAmericanBarAssociationSectionofBusinessLaw,ReportoftheCom-
mitteeonCorporateLaws:ChangesintheModelBusinessCorporationAct,30TheBusinessLawyer501,504 505(1975).

SeeAmericanBarAssociatiorn,ReportoftheAmericanBarAssociationTaskForceonCorporateResponsibility,59
(1)TheBusinessLawyer145 (2003)。
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第8.01 (b)条相若,其规定:“根据本章设立的每家公司的经营与业务均由董事会负责管理或

在董事会的指挥下管理,除非本章或公司章程另有规定。如果公司章程有此规定,本章授予董事

会的权力与职责就由章程规定人员按照章程规定行使。” 《纽约商事公司法》第701条亦大同小

异,其规定:“除第620条第2款授权的公司设立证书或第715条第2款规定外,公司业务应当

在董事会指导下进行管理。”

上述三部法律文本仅将公司股东委托董事负责公司经营管理设置为倡导性规范范畴中的默认

模式,而不禁止公司章程或股东协议另择其他经营管理模式;其未将公司的全部决策权配置给董

事会,更未将全体股东的全部权利 (包括剩余索取权与终极控制权)拱手送给董事会。因此,公

司经营管理模式并非单一,而是具有多元性,至少表现为三种:一是董事会直接管理的模式,二

是董事会指挥与监督、管理层管理的模式,三是公司自主选择的其他模式。

(二)界定董事会职权的其他立法例

从主要国家和地区的立法例来看,立法者对董事会职权的界定存在抽象概括与具体列举等两

套方法论,但以概括法为主。美国、英国、德国、法国、荷兰等即其适例。日本貌似采取了列举

法,但从本质上看仍系概括法。

英国2018年 《私人股份有限公司示范章程》与 《公众公司示范章程》第3条将董事会的一

般权限概括为开展经营管理公司所需行使的公司所有权力,但第4条允许股东会保留制衡董事

会,甚至对其发号施令的终极控制权。

德国区分有限责任公司与股份公司。就前者而言,《有限责任公司法》第35条第1款要求公

司在法院内外均由董事代表,第45条要求公司章程规定股东与公司经营管理有关的权利,除非

法律另有特别规定。就后者而言,《股份法》第76条第1款规定 “董事会自负其责地从事公司经

营管理活动”;第77条与第78条分别设计了董事会对内管理公司、对外代表公司时的行为规范。

相较而言,有限责任公司规模较小,股东可以直接行使经营管理权,而股份公司规模较大,股东

们难以事必躬亲,只能将公司经营管理权委托董事们代为行使。

法国 《商法典》第225—17条要求有限公司由3人以上组成的董事会负责管理;第225—58
条要求公众有限公司由5人以上组成的管理团队负责管理,第229—7条要求欧洲公司由7人以

下组成的执行董事会负责管理;第231—7条规定不问其形式如何,公司在法院的有效诉讼代表

人均为董事。在实践中,股份公司董事会负责决定并监督公司战略与重大决策的实施。

荷兰 《民法典》第2:44条规定:“在遵守公司章程限制的前提下,董事会负责公司经营管

理。董事会决定签署涉及登记财产的取得、转让与抵押的协议,或者签署公司担任保证人、连带

债务人、保证第三方履约或为他人债务提供担保的协议时,必须基于章程授权而为。章程既可限

制这种权力,也可就此附设条件。除非章程另有规定,前述排除、限制和条件也适用于董事会代

表公司实施上述法律行为的权限。”

我国台湾地区 “公司法”第202条采取了概括法,其规定:“公司业务之执行,除本法或章

程规定应由股东会决议之事项外,均应由董事会决议行之。”既强调董事会职权的核心是业务执

行权,也确认股东会决议权的优位性。

日本 《公司法》第362条第2款列举的董事会 (取缔役会)履行的职权范围更广:一是业务
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执行决定权,二是董事履职监督权,三是代表董事任免权。

无论采取何种立法技术,各法域的董事会权力配置大同小异。其核心职权被界定为公司经营

管理权 (业务执行权)。不少立法例近年来新增或强化了董事会对其成员或管理层的监督权。

(三)现行 《公司法》第46条列举董事会职权清单的启蒙倡导功能

现行 《公司法》第46条列举了董事会11项职权:召集股东会会议,并向股东会报告工作;

执行股东会决议;决定公司经营计划和投资方案;制订公司年度财务预算方案、决算方案;制订

公司利润分配方案和弥补亏损方案;制订公司增减注册资本以及发债方案;制订公司合并、分

立、解散或变更公司形式的方案;决定公司内部管理机构设置;决定聘任或解聘经理及其报酬事

项,并根据经理提名决定聘任或解聘公司副经理、财务负责人及其报酬事项;制定公司基本管理

制度;章程规定的其他职权。

上述权力清单贯穿着股东中心主义基调,将董事会职权一分为四:一是股东会决议的执行权

(第2项),二是为股东会运转提供行政事务支持的股东会会议召集权 (第1项),三是为股东会

决策提供议题与决议草案的提议权 (第3项至第7项),四是对公司介于宏观与微观之间的中观

经营事项的决定权 (第8至第11项)。清单列举法的优点有二:一是一目了然,清晰明确,可操

作性强。即使章程不作量体裁衣的个性化设计,对法律规定的董事会职权照单全收,也能确保董

事会依法有序履职。二是刚柔相济,动态包容。允许章程补充授权的兜底条款有助于推动章程持

续升级改版,确保董事会职权的内涵与外延与时俱进。由于董事会权力清单在实践中认同度较

高,绝大多数公司采此标配。但立法者并非先知先觉,其思维再缜密,也难免挂一漏万。因此,

董事会权力限定列举的美中不足在于,倘若章程未能及时拾遗补缺,立法漏项与盲区在所难免。

(四)《一审稿》第62条概括董事会剩余权力的制度优势

《一审稿》第62条不再逐条列举董事会职权,改采以静制动的剩余权力概括法,其规定:

“有限责任公司设董事会。董事会是公司的执行机构,行使本法和公司章程规定属于股东会职权

之外的职权。公司章程对董事会权力的限制不得对抗善意相对人。”这种立法技术优点有四:一

是化繁为简、简约实用,二是敬畏股东主权与公司理性自治,三是预防现行 《公司法》第37条

与第46条因分别列举股东会与董事会职权而遗留的权力真空与解释论冲突,四是为章程动态调

整两会决策事项、实现两会同频共振预留了联想空间。

公司资源的控制权是稀缺的,在控制权总量保持恒定的情况下,两会职权分配存在你多我少

的零和游戏。若董事会职权多寡取决于股东会职权的变量,股东会职权越多,董事会职权越少;

反之亦然。但究竟如何配置两会权限,归根结底取决于股东们的理性选择。因此,《一审稿》第

62条的表述方法值得赞赏。

(五)《二审稿》对董事会经营管理权清单列举法的回归

与 《一审稿》第62条相比,《二审稿》第67条发生了两个重要变化:一是既未恢复 “董事

会对股东会负责”的股东主权理念,也删除了 “董事会是公司的执行机构”的论断;二是将董事

会职权的规定由剩余兜底法回归现行 《公司法》第46条的清单列举法,将董事会职权具体拓展

为9项 :召集股东会会议,并向股东会报告工作;执行股东会的决议;制订公司的利润分配方案

和弥补亏损方案;制订公司增加或者减少注册资本以及发行公司债券的方案;制订公司合并、分
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立、解散或者变更公司形式的方案;决定公司内部管理机构的设置;决定聘任或者解聘公司经理

及其报酬事项,并根据经理的提名决定聘任或者解聘公司副经理、财务负责人及其报酬事项;制

定公司的基本管理制度;章程规定或股东会授予的其他职权。

《二审稿》立法技术向现行法的回归与董事会中心主义神话的影响有一定关联。在赋能董事

会的使命感驱使下,立法者可能担心 《公司法》与章程赋予股东会决策权过多,为董事会预留剩

余决策权过少。其实,倘若公司及其全体股东基于公司文化与公司治理策略而选择强势版股东会

与弱势版董事会并无不妥,更不违法。

(六)确定董事会权力的立法技术选择

为鼓励公司理性自治,破解股东会与董事会职权配置的规范属性之争带来的权力冲突与争

讼,消除两会权力冲突与盲区,预防公司审计报告等事项批准权归属不明的现象,建议恢复 《一

审稿》立法技术,明确董事会受股东之托而负责公司经营管理的业务执行属性。

即使 《二审稿》第67条第2款执意恢复现行 《公司法》的列举法,也必须明确规定董事会

职权清单本质上是任意性或倡导性规范,而非强制性规范,更非效力性规范,明文允许章程可对

此类规定予以变通或修改,允许章程或股东会决议限制董事会职权,要求董事会服从并执行股东

会决议。在坚持股东中心主义价值观的基础上,在不剥夺或减损股东会固有法定职权的前提下,

章程根据公司具体情况适度扩充或缩减董事会的经营权具有商业合理性。

四、董事会必须对股东会负责的价值判断与立法选择

(一)现行 《公司法》要求董事会对股东会负责的立法理念

为弘扬股东中心主义的价值观、避免董事会成员私欲膨胀、追逐私利,现行 《公司法》第46
条在规定董事会职权之前,开宗明义提出了微言大义、铿锵有力的九字训诫,即 “董事会对股东

会负责”。这意味着,董事会权力源于股东会全体组成人员的授予,董事会权力的行使必须追求

全体股东利益最大化,贯彻股东会意志。作为个体的董事在履职时也必须敬畏股东主权,忠于全

体股东,捍卫股东利益,维护股东价值,常怀知遇之恩,常修忠信勤勉之德,常思背信懈怠之

害。因此,问责训诫是悬在董事会头顶的达摩克利斯之剑。

问责训诫传承了仁义礼智信、温良恭俭让的传统文化,体现了股东与董事之间的委托代理关

系与信托关系的法律逻辑,折射出诚信为本的企业家精神,有助于督促董事会诚实守信、勤勉尽

责地创造公司利润与股东价值,预防董事会异化为尾大不掉、反仆为主的背信弃义者,避免董事

们堕落为监守自盗、滥权自肥的奸佞之徒。从实践看,凡是董事会对股东会负责的公司,无论民

企、国企抑或外企,都具有强大竞争力与较高商誉;凡是董事会不对股东会负责的公司都会因董

事高管贪腐横行或慵懒懈怠而元气大伤,甚至被市场淘汰出局。逻辑很简单:董事不忠于股东,

也不会忠于公司或利益相关者。问责训诫堪称公司治理的压舱石。 
(二)《一审稿》对九字问责训诫的渐行渐远

《一审稿》第62条将现行 《公司法》第46条对董事会职权的逐项列举改为抽象概括后,九

字问责训诫也不翼而飞。《一审稿》第124条重申第62条普适于股份公司。
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该条款惜墨如金,但信息量不小,大有董事会问鼎公司最高权力、确立董事会中心主义之

势。首先,就对内关系而言,由于董事会包揽股东会职权之外的其余所有公司职权且无需章程逐

一授权,董事会的权力会空前扩张,至少不会小于现行 《公司法》第46条列举的权力。其次,

就对外关系而言,由于章程对董事会权力的限制不得对抗善意相对人,在董事会权力欲望逐渐膨

胀的不臣之心与善意相对人渴望摆脱股东制衡董事会越权交易的自私之心的内外夹击之下,股东

们很难甚至无法通过章程管束董事会的越权行为。最后,更危险的是, “董事会对股东会负责”

的威慑神器也已淡出公司立法,不可一世的万能董事会呼之欲出。

《一审稿》第62条在删除九字训诫的同时新增 “董事会是公司的执行机构”的论断,似可

理解为 “九字训诫”向 “十一字论断”的置换或转换。“董事会是公司的执行机构”与 “董事

会对股东会负责”貌似异曲同工,实则不然。因为,执行机构是对董事会职权属于执行权、而

非决策权或监督权的属性概括,并不蕴含董事与股东之间存在委托代理关系、信托关系或主仆

关系的价值判断。从字面看,董事会仅是 “公司”(而非股东会)的执行机构,股东似难凭借

“执行机构”一词要求董事会对股东会负责。即使股东会向董事会发难,董事会也会堂而皇之

地辩称:我们全体董事只对公司及其利益负责,而不对股东及其利益负责,公司利益高于股东

利益。要推翻该抗辩,股东们必须煞费周章地从股东中心主义与股东主权的底层逻辑说起,再

探讨董事的信托义务、股东利益在公司利益结构中的核心地位与股东营利性在公司营利性价值

目标中的中心地位。因此,“董事会是公司的执行机构”与 “董事会对股东会负责”并行不悖,

均应保留。

(三)《一审稿》与 《二审稿》之间的头脑风暴

在 《二审稿》形成过程中,立法机关曾于2022年11月13日至14日召开专家座谈会征求意

见。会议讨论的二审稿初稿提供了董事会职权重新配置的两个方案。鉴于董事会的公司治理职能

包括执行股东会决议、基于股东会授权对特定重大事项作出决策,单层制董事会还会履行监督职

责,方案一主张删除董事会是公司执行机构的规定,同时恢复董事会职权列举的规定。方案二主

张将 “董事会是公司的执行机构”改为 “董事会负责经营管理”,维持 《一审稿》“行使本法和公

司章程规定属于股东会职权之外的职权”的表述。

方案一旨在恢复现行 《公司法》项下的法定职权清单。但删除董事会的执行机构定位会冲淡

股东中心主义价值观,危及股东会的权力机关地位,并不可采。就方案二而言,公司执行机构与

负责经营管理的职能定位并无本质区别,但 “经营管理”一词会引发董事会与经理 (管理层)之

间的权限表述冲突或误解。此外,两个方案都删除了九字问责训诫。

(四)《二审稿》对九字问责训诫与董事会执行机构地位的双重抛弃

《一审稿》第62条删除九字训诫,严重偏离了股东主权的主航道。《二审稿》第67条既删除

九字训诫,也删除 “董事会是公司的执行机构”的论断,更将董事会职权拓展为9项。此举貌似

限缩了董事会职权,实则空前扩张了董事会职权。首先,立法者同步删除 《公司法》第46条规

定的董事会的第3项职权 (决定公司经营计划和投资方案)与第4项职权 (制订公司年度财务预

算方案、决算方案)及第37条规定的股东会的第1项职权 (决定公司的经营方针和投资计划)

与第5项职权 (审议批准公司的年度财务预算方案、决算方案)。其次,董事会充分享有章程与

·31·



2023年第4期

股东会决议授予的其他职权。再次,《二审稿》第59条第2款增加股东会专项特别授权条款,即

“股东会可以授权董事会对发行公司债券作出决议”。最后,《二审稿》虽扩张董事会权限,但对

章程或股东会决议能否收回或限制董事会职权则语焉不详。笔者认为,公司及其股东基于理性自

治而限缩或收回董事会部分或全部职权的做法具有必要性、合理性、正当性与合法性。

《二审稿》第67条初心纯正善良,旨在减轻股东会决策负担,同步扩充董事会职权,加大董

事会责任,但削弱了股东的公司重大决策权与监督权。既然董事会职权空前扩张,不再受制于

“对股东会负责”的紧箍咒,角色定位也不限于 《民法典》设定的执行机构,人们会担心该条款

确认的董事会职权会如同潘多拉魔盒或所罗门魔瓶。

(五)新 《公司法》恢复董事会对股东会负责的必要性与紧迫性

在立法者删除问责训诫并否定董事会的执行机构地位之后,裁判者与监管者会面临接踵而至

的系列问题:董事会若不对股东会或全体股东负责,究竟对谁负责? 是对公司负责,对自己负

责,对良知负责,对利益相关者或对全社会负责,抑或对公司未来负责?

上述选项无一经得住推敲。其一,董事会若只对公司负责,无异于将股东利益与公司利益对

立起来,最终诱引董事会恶意制造虚假的公司利益幻影对抗股东利益诉求。从法律形式看,董事

受雇于公司;从经济实质看,股东群体才是公司的剩余所有权人与终极控制权人。作为受托人的

董事会无论公然挑拨公司与股东对立,还是画饼充饥以虚幻公司利益对抗股东利益、以股东长远

利益对抗股东近期利益都不道德。其二,董事会若只对自己负责,迟早会监守自盗。其三,董事

会若只对良知负责,在董事们缺乏良知时,公司前途与股东价值则危在旦夕。其四,董事会若只

对利益相关者或全社会负责,则偏离了公司作为营利法人的初心。价值目标越抽象,约束力越

弱。在这种假设下董事们似应弃商投身非营利公益事业。其五,董事会若不对公司当下现实负

责,仅对公司未来负责,则缺乏诚信勤勉地为公司及其股东创造财富的起码诚意与道德底线,甚

至已经精心筹划贪腐懈怠后逃之夭夭的路线图与时间表。

从法理看,公司可持续健康发展与承担社会责任之间并不冲突,股东核心利益 (根本利益与

长远利益)与公司其他相关者的福祉具有兼容性,董事会只有对股东会负责才能坚守股东中心主

义价值观。从教训看,美国20世纪30年代至80年代期间股权高度分散与不当制度设计导致的

董事会中心主义带来了内部人控制乱象。这种路径依赖与历史惯性还催生了21世纪初的安然与

世通等上市公司破产与2008年华尔街金融危机。从未来看,脱离股东会控制的董事会势如脱缰

野马,违背现代公司民主治理潮流与企业家精神。为优化公司治理生态,促进公司可持续发

展,建议新 《公司法》恢复并完善问责训诫,规定 “董事会对股东会负责,接受股东会监督,

执行股东会决议”。

五、关于董事会法定职权条款的规范属性

(一)现行 《公司法》第46条有关董事会职权的规范识别挑战

现行 《公司法》第46条逐条列举了董事会11项法定职权。问题是该条规定究竟属于任意性

规范、倡导性规范,还是强制性规范? 若为强制性规范,究系管理性规范,还是效力性规范? 该
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条规定的规范属性界定直接关乎公司治理与裁判实践。实务界与学术界对此聚讼纷纭,莫衷一

是。基于公司与股东的理性自治原则,笔者主张任意性规范说,补强理由如下:

其一,若依效力性规范说,董事会法定职权只能增,不能减。该条款采取了 “10+N”的列

举法,囊括了十项法定职权与N项章定职权。由于缺乏但书条款,N只能被解释为正数,而非

负数。这种只加不减的规范表述刚性有余、柔性不足,确实符合刚毅决绝、不能变通的强制性规

范的风骨。但若董事会权力只能膨胀、不能压缩,显然违背股东与董事间的主仆关系与委托代理

关系,违反委托人通过限制代理权监督制衡代理人的基本伦常。

其二,若依效力性规范说,董事会法定职权不得由股东会代行。倘若股东会作出决议聘任公

司总经理,显然鸠占鹊巢,侵夺了董事会权限。若在股东会决议时投反对票的异议股东向法院提

起股东会决议无效确认之诉,裁判者似乎就要判如所请。殊不知,代理人可从事的行为,被代理

人也可实施。

其三,若依效力性规范说,董事会法定职权均不得由监事会或股东染指。为提高股东会决策

效率,董事会有权制订分红方案和补亏方案,制订增减注册资本与发债的方案。但监事会也有权

依现行 《公司法》第53条向股东会会议提出提案;持股3%以上的股份公司股东也有权依第102
条第2款在股东会召开十日前提出临时提案并书面提交董事会。

其四,效力性规范说有悖股东中心主义价值观与公司理性自治精神,践踏诚实守信、勤勉尽

职的信托文化与契约精神,不利于保护中小股东权利。若采任意性规范说,以上悖论均迎刃

而解。

其五,实际上,《二审稿》第67条第3款中的 “公司章程对董事会权力的限制不得对抗善意

相对人”蕴涵着两层含义:一是章程可限制董事会权力;二是该限制仅在公司内部有效,不得对

抗外部善意相对人。由是观之,现行 《公司法》第46条与新 《公司法》有关董事会职权的规定

皆为任意性规范,至多是倡导性规范。

(二)英美董事会职权规定的缺省性规范属性

美国早期公司法基于上市公司股权的高度分散化、中小股东一盘散沙的无组织化、公司亟待

董事会集中经营管理的现实需要,曾将公司法规定的董事会经营管理职权视为神圣不可侵犯的专

属性权力,倾向于将该等规定视为强制性规定。例如,特拉华州法院在1989年 “派拉蒙公司诉

时代公司一案”中判决管理层根据州公司立法授权而推进公司合并的决议有效,尽管多数股东明

确反对该合并决议。〔17〕美国在19世纪末的某判例曾确认股东会直接任命董事之外高管的决议无

效,理由是除非章程另有特别规定,州公司立法将经营权仅授予董事会。〔18〕20世纪初的某判例

曾判决股东会以多数决形式作出的出售公司决议无效。〔19〕

但随着20世纪80年代股东中心主义的勃兴、董事会或经理人中心主义的式微,对董事会职

权法律规范的缺省性属性的认识也不断深化。例如,对公司法予以契约主义分析的伊斯特布鲁克

(Easterbrook)等学者力主任意性规范说,强调 “与人为善的赋能型立法允许管理人员与投资者
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〔17〕
〔18〕
〔19〕

SeeParamountCommunications,Inc.v.Time,Inc.,571A.2d1140,1154(Del.1989).
SeeCharlestownBoot&ShoeCo.v.Dunsmore,60N.H.85,87(1880).
SeeAutomaticSelf-CleansingFilterSyndicateCo.v.Cuning-hame,[1906]2Ch.34,43(Eng.C.A.1906).
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自定规则,确立免受监管者实质审查的治理制度”〔20〕。即使曾主张董事会中心主义的本布瑞奇近

年来也承认,美国诸州公司成文法中的绝大多数规范为任意性规范、预设型、缺省性规范

(defaultrules),可由公司股东予以变更。他认为,各州立法者规定了一整套有关基本公司法的

任意性规范,类似于服装店衣架上展示的各类成衣。各州成文公司法的内容通常都可由公司作出

全面变更,唯一的法律要求是公司对公司法规范的变更必须记载于公司章程并以符合法律的方式

为之 (例如,经股东同意)。他还专门例示 《特拉华州普通公司法》第141 (a)条之规定:董事

会经营管理公司,“除非公司章程另有相反规定”。〔21〕

《模范商事公司法》第8.40 (b)条允许董事会选任管理人员,管理人员依据附属章程或董

事会授权任命其他管理人员。倘若把该条与第8.01 (b)条解释为强制性规定,认为公司的最高

权力属于董事会而非股东会,则股东会无权直接任免总裁 (president)、首席执行官 (CEO)或

首席财务官 (CFO)。美国法院在20世纪中叶有判例认为,剥夺董事会控制公司经营管理人员或

个人的权力的制度安排违反了公司须由董事会经营或在其指导下经营的立法条款。〔22〕但实际上,

当代美国各州公司法大都允许股东会依章程规定直接任免高管。例如, 《特拉华州普通公司法》

第142 (b)规定:“管理人员依据附属章程规定、董事会或其他治理机构规定的条件被任命并履

职。”这意味着,管理人员可由股东会直接任命,而无需董事会任命。

综上,从契约自由与公司自治的视角看, 《模范商事公司法》第8.01 (b)条规定的董事会

的经营管理职责是旨在降低公司治理成本的任意性规范或倡导性规范。若公司及其股东未作相反

的自治法安排,闭锁型公司可由董事会直接负责日常运营管理,公众型公司由董事会负责指挥与

监督、由管理层负责运营管理。若公司及其股东量身定制自身的公司治理体系与规则,亦无不

可。鉴于 《模范商事公司法》第8.01 (b)条与 《特拉华州普通公司法》第141 (a)条均为任意

性规范,即使这两项条款推荐的董事会权限包罗万象、囊括公司全部经营管理权,也并非创设董

事会中心主义的强制性法律规范。因此,该两项条款不是支持我国新 《公司法》赋予董事会最高

权力中心地位的立法例。

在英国,任何有限公司都必须制定章程,作为公司经营管理的 “宪章”。2018年 《私人股份

有限公司示范章程》与 《公众公司示范章程》第3条规定了董事们的一般权限 (generalauthori-

ty),即 “董事们负责经营管理公司,他们为实现该目的可行使公司所有权力”;但第4条规定了

股东们的保留权力 (reservepower),即 “股东们有权作出特别决议,要求董事们实施特定行为

或禁止其实施特定行为;该种特别决议不导致董事们在特别决议通过之前已经实施的行为无效”。

易言之,股东会特别决议可以改变董事会的职权范围,并就董事会职权范围之内的事项作出具有

拘束力的决议。董事会必须服从股东会作出的特别决议。作为通说,英国法并不认为董事会职权
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〔20〕

〔21〕

〔22〕

FFrankH.Easterbrook&DanielR.Fischel,TheCorporateContract,89ColumbiaLawReview1416(1989);Larry
E.Ribstein,TheMandatoryNatureoftheALICode,61GeorgeWashingtonlawReview984,989 991(1993).

SeeStephenBainbridge& M.ToddHenderson,Boards-R-Us:ReconceptualizingCorporateBoards,66StanfordLaw
Review1101 (2014).

SeeKennersonv.BurbankAmusementCo.,260P.2d823,823,830 33(Cal.Dist.Ct.App.1953);LongPark,Inc.
v.Trenton-NewBrunswickTheatresCo.,77N.E.2d633,635(N.Y.1948).
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是其享有的不可分割的经营管理权,董事会职权既可扩张,亦可缩小。股东会特别决议可以修改

章程,偏离公司法推荐的缺省性制度,改变董事会与股东会之间的权力配置。〔23〕

综上,从英美公司法经验看,董事会的公司经营管理权可由章程或股东会特别决议予以限

制,公司法有关董事会职权的法律规范并非强制性规范,而是缺省性规范。

(三)《二审稿》第67条第2款有关董事会权力的缺省性规范属性

公司法虽冠以 “公”字,但本质上属于私法范畴,理应尊重意思自治、保护私人产权、捍卫

契约自由、鼓励公司自治。现代公司法必须与市场经济同呼吸共命运,顺应全球化、数字化大

势。为打造市场化、法治化、国际化的营商环境,我国公司法也应尊重与鼓励公司及其股东们的

理性自治。公司法规范体系应以任意性规范为主,强制性规范 (mandatoryrules)为辅。

基于对现行 《公司法》第46条的解释论逻辑,《二审稿》第67条第2款属任意性规范或缺省

性规范。为避免因规范属性的语焉不详导致同案不同判现象,建议在借鉴英美公司法经验的基础

上,在 《二审稿》第67条第2款增加规定 “除非公司章程另有规定或者全体股东协议另有约定,

董事会行使下列职权”,将第3款修改为 “公司章程与股东协议可以限制董事会的职权的范围与

行使方式,但是这种限制不得对抗善意相对人”,并增设第4款规定 “股东会有权作出特别决议,

要求董事会实施特定行为或禁止其实施特定行为;但该种特别决议不导致董事会在特别决议作出

之前已经实施的行为无效,也不得对抗善意相对人”。

(四)关于 《二审稿》第59条第2款的存废

《二审稿》第59条第2款仅规定 “股东会可以授权董事会对发行公司债券作出决议”。该条

款看似波澜不惊,但存在两大缺陷:一是该条款就其他事项授权语焉不详,致使股东会可否授权

董事会就其他事项作出决议存在争议;二是该条款仅系对董事会增加授权的加法思维,缺乏对董

事会减少授权的减法思维。

上策是删除该条款,回归股东自治,维持股东会职权完整性,保持董事会谦抑性。虽然公司

在发债后可获授信利益,但会增加资产负债率、提升债务杠杆、增加公司经营与股东投资风险、

扩张董事高管得以控制的腐败资源。下策是将授权董事会的尚方宝剑由 “股东会决议”细化为

“股东会特别决议”,并将发债授权限定为一事一议,杜绝长期或永久有效的概括性授权或非审慎

授权。因为,作出股东会普通决议虽比特别决议更简单快捷高效,但易滋生中小股东挑战发债决

议的效力。为避免股东会权力机构的名存实亡,立法者应要求股东会特别决议严格限定授权的事

项、金额与期限,禁止无期限无限制的概括性授权,规定损害股东权利的授权行为无效。

六、“公司章程对董事会权力的限制

不得对抗善意相对人”隐含的公示公信效力命题

(一)章程限制董事会权力与法定代表权的异质性

《一审稿》第62条第2款与 《二审稿》第67条第3款都规定:“公司章程对董事会权力的限
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〔23〕SeeRobertR.Pennington,CorporateLaw,7thed.,Butterworths,1995,p.765.
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制不得对抗善意相对人。”该条款似乎仿自 《民法典》第61条第3款的立法例,该款规定:“法

人章程或者法人权力机构对法定代表人代表权的限制,不得对抗善意相对人。”

《民法典》第61条第3款的立法本意是区分公司内部治理关系与外部交易关系,甄别公司的

内部议决权与公司法定代表人的外部代表权,预防与遏制法人随意修改章程或作出决议限制法定

代表人的对外代表权,损害已经与法人缔结法律关系的善意相对人或者即将与法定代表人签约的

潜在善意相对人。可见,该条款的立法重心旨在确保法定代表权的稳定性、透明度与可预期性免

受法人背后控制权人的非理性干扰,进而稳定公司外部交易秩序、维护交易安全。

既然 《二审稿》第67条禁止公司章程对董事会权力的限制对抗善意相对人也有维护交易

安全之效,似乎将 《民法典》第61条第3款的立法例平移到董事会权力的场景也具有不言自

明的正当性与合法性。但严格来讲,章程限制董事会职权与法定代表权具有异质性。首先,章

程限制的董事会职权主要是董事会集体的决策权,而非单独董事 (包括作为法定代表人的董事

长、执行董事或代表董事)的对外代表权。其次,涉及外部法律关系得丧变更的董事会集体决

策结果被拟制为公司法人的意思表示,而法人意思需要借助法定代表人或代理人向相对人代为

转达才能产生拘束法人的法律效果。最后,对善意相对人而言,亟待保护的节点是章程或权力

机构对法定代表人代表权的限制,而非章程或权力机构对董事会的限制。由于相对人通常并不

直接与董事会签约,即使章程或权力机构限制董事会权力,只要不对代表权或代理人的代理权

直接作出不透明不合理的限制,也不必然损害相对人对代表权与代理权的善意信赖。

除了董事会职权与法定代表权的异质性,只要公司法确认外观主义法理,并盘活 《民法典》

中的既存表见代表制度与表见代理制度,完全足以合理保护善意相对人与守信债权人。例如,

《民法典》第504条确认越权代表行为原则有效、例外无效的规则,其规定:“法人的法定代表人

或者非法人组织的负责人超越权限订立的合同,除相对人知道或者应当知道其超越权限外,该代

表行为有效,订立的合同对法人或者非法人组织发生效力。”此点在公司法定代表人越权对外签

署担保合同的场合展现得淋漓尽致。〔24〕

既然法定代表人或代理人之外的董事会成员或董事会整体并不直接面对相对人,新 《公司

法》完全不必亦步亦趋地增设 “公司章程对董事会权力的限制不得对抗善意相对人”的规定;否

则,徒增庸人自扰之讥,更会助长董事会与恶意相对人内外勾结、沆瀣一气损害公司与股东利益

的侵权背信行为。立法者倘若杞人忧天,执意规定该条款,也须采取兴利除弊的对冲手段,有效

预防规则滥用,而提高章程的透明度与公示公信效力则是关键一环。

(二)公司章程条款的透明度与公示公信效力

宪法是政治生活中的根本大法,是治国安邦的总章程。公司章程是公司生活中的根本大法,

是企兴业旺的 “公司宪法”。因此,《公司法》第11条要求设立公司依法制定章程,章程对公司、

股东、董事、监事、高级管理人员具有约束力。章程主要调整内部组织关系,但有些规定 (代表

人或代理人授权制度、公司内部决策权限划分制度)涉及交易伙伴安危。在实践中,常有章程条

款限制法定代表人的代表权,以遏制其越权对外签署担保合同、借款合同或投资协议的风险。
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〔24〕 参见刘俊海:《公司法定代表人越权签署的担保合同效力规则的反思与重构》,载 《中国法学》2020年第5期。
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为确保公司内安外顺,公司、股东与其他利益相关者都期待章程条款公开透明,并认可其公

示公信效力。对公司及其内部法律关系主体而言,具有透明度的章程既可确保各行其道、各尽其

责、各得其所,亦可警示外部交易伙伴当心公司治理的特殊规则、留意交易中的风险点,具有固

本培元、利人惠己之效。对公司外部交易伙伴而言,具有透明度的章程可降低尽职调查成本,提

高交易效率,预防交易风险,加速商事流转。

《民法典》对章程透明度乐见其成的包容心态一览无遗地流露在 《民法典》第61条第3款

“法人章程或者法人权力机构对法定代表人代表权的限制,不得对抗善意相对人”的字里行间。

依反对解释,章程或权力机构对法定代表人代表权的限制可对抗非善意相对人。而非善意相对

人要么是对权力限制心知肚明、明知故犯、以身试法的恶意者,要么是对权力限制熟视无睹、

视而不见、充耳不闻的重大过失者。而恶意者与重大过失者的眼泪都不值得公司法同情。

纷至沓来的问题是:如何完整准确全面地理解 《民法典》第61条,避免各取所需的断章取

义的法律解释困境;如何提高章程透明度;如何识别善意相对人与非善意相对人;相对人是否有

义务索要、查询与细研章程对董事会决策权或法定代表人代表权的限制性条款。

(三)《民法典》第61条第3款的解释论

《民法典》第61条第3款旨在平衡章程自治与交易安全两极价值目标,但因文字过于简约,

导致解释歧义绵延不绝。有学者指出,债权人在与担保公司签约前有义务审查公司公章与法定代

表人签名的真实性、法定代表人的代表权限、章程及其担保决议的真实性与合法性。此种审查义

务源于法律规定、章程备案的对抗效力、商事习惯与监管部门的业务指引。若债权人怠于或拒绝

审查担保公司法定代表人的越权事实,担保公司有权拒绝承担相应的担保义务。〔25〕反对说认为,

章程关于担保能力、担保额度与担保审批程序等方面的规定系调整公司内部法律关系的规范,仅

在公司内部产生相应法律效果,通常不能对抗公司外部第三人,对以担保违反章程为由主张担保

关系无效的,除非公司为内部人作保,一般不予支持。〔26〕其潜台词是,章程缺乏透明度,相对

人无权也无义务获悉其确切内容。

建议对 《民法典》第61条第3款作系统解释,重视章程的公示公信效力。其一,对 《民法

典》第61条第3款的妥当解释离不开对第1款细节的关注。该款对法定代表人的定义隐含着法

定代表人履职条件与程序必须合乎章程的必要前提条件,其规定 “依照法律或者法人章程的规

定,代表法人从事民事活动的负责人,为法人的法定代表人”。可见,严格依章程所定条件与程

序代表法人履职是法定代表人适格履职的法定要求。法定代表人只有依章行事,才构成职务行

为;否则,仅构成个人行为,与公司无涉,不能拘束公司。因此,认为 “法定代表人实施的所有

行为都是拘束公司的职务行为”的观点忽视了第1款与第3款之间的内在逻辑联系。

其二,既然 《民法典》第61条第1款是公开透明的法律条款,相对人就有义务合理谨慎地

核查法定代表人是否依章代表公司履职。相对人若积极索要并认真阅研章程,并合理确信法定代

表人基于章程授权而签约,则属于善意相对人;若拒绝或怠于索要并阅研章程,则不属于善意相

·91·

〔25〕
〔26〕

参见徐海燕:《公司法定代表人越权签署的担保合同的效力》,载 《法学》2007年第9期。
参见孙晓光:《加强调查研究 探索解决之道———就民商事审判工作中的若干疑难问题访最高人民法院民二庭庭长宋

晓明》,载 《人民司法》2007年第13期。
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对人。相对人的合理审慎审查义务既非极度宽松的形式审查义务,也非极度严苛的实质审查义

务,而是合理审慎的形式审查义务。注意标准过低会纵容相对人疏忽懈怠,弱化公司内部治理机

制,虚化公司权力制衡,侵蚀公司竞争力,滋生道德风险外溢,增加交易隐患。而注意义务过苛

又会推高交易成本,降低授信效率,阻碍商事流转和金融服务于实体经济发展。

其三,相对人的非善意主观状态包括明知故为的恶意,也包括应知而不知的重大过失。相对

人不索要并阅研章程、不了解章程重要条款的消极不作为本身就是过错。应知而不知章程中公司

治理条款的重大过失不属 《民法典》第61条第3款中的 “善意”。《全国法院民商事审判工作会

议纪要》第18条提及的非善意仅限于 “公司能证明债权人明知章程对决议机关有明确规定”的

明知情形,显然遗漏了应知而不知的常见情形。相对人既然能查明 “同意决议的人数及签字人员

符合章程”,也不难查明章程对董事会、法定代表人、董事长与总经理的权力限制。

综上,对 《民法典》第61条第3款的正确解释是:法人章程或法人权力机构对法定代表人

代表权的限制,不得对抗善意相对人;但该限制在公司登记机构登记备案或在公司信用信息公示

系统公示的,不在此限。易言之,限制法定代表人代表权的章程或公司决议若登记备案或公示,

当然可对抗相对人;若未登记备案或公示,则不得对抗善意相对人。

(四)登记备案或公示的章程或股东协议当然对抗任何相对人的法律逻辑

为避免 《二审稿》第11条第2款与第62条第2款有关章程限制法定代表人或董事会职权的

公示公信效力产生类似 《民法典》第61条第3款的解释漏洞或歧义,有必要洞察章程登记备案

或公示后可当然对抗任何相对人的基本逻辑。

其一,章程因登记或备案于登记机构而产生公示公信效力。章程具有透明度,公众皆可自由

查询。现行 《公司法》第6条第3款赋权公众查询公司登记事项,敦促登记机构提供查询服务;

第16条、第104条与第148条鼓励章程限制法定代表人对外代表权限,旨在激励公司量身定制

理性自治规则。既然普通公众享有对登记备案信息的知情权,理性相对人与公司签约之前更有义

务索要章程,研判公司是否已自我剥夺或限制与相对人缔结特定契约的行为能力,是否已限制决

策机构的权限、限额与程序,是否限制法定代表人或代理人的对外代表或代理权限。若登记机关

拒绝或怠于向相对人提供章程,相对人应立即放弃或终止与该公司的缔约活动。

其二,即使登记机关拒绝或怠于向相对人提供章程,公司有义务向相对人提供章程。但基于

对登记备案的成本收益与风险考量,公司提供章程版本可能异于备案章程版本。因此,相对人有

权要求公司签署承诺书,承诺其提供的章程版本的真实性与合法性,并承诺该章程是相对人可以

合理信赖的唯一章程文本。若相对人对章程的真实性与合法性存疑,可要求公司对其办理公证。

若公证处未能发现章程瑕疵,相对人基于该章程而与公司缔约时则属心存善念。但若公司拒绝或

怠于提供章程,相对人应立即紧急止损。

其三,相对人主动索要并阅研章程是利己惠人的智慧与美德,更是诚实信用原则与禁止权利

滥用原则派生而来的谨慎注意义务。相对人既然有义务与能力阅研章程,若拒绝或怠于索要并研

阅章程条款尤其是限权条款,就无权主张外观主义原则框架下的善意抗辩。债权人若发现登记备

案章程与公司提交的未登记备案章程相互抵触,可要求公司澄清释明,并明确拘束拟签署合同的

章程文本。基于契约自由,缔约方可选择以登记备案章程或未登记备案章程作为缔约背景文件。
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刘俊海:董事会中心主义神话破灭后的董事会角色定位:兼评 《公司法 (修订草案二审稿)》

基于公司自治,若未备案章程规定不同章程版本发生冲突时以未备案的特定内部版本为准,且内

部版本相关条款不损害公序良俗或第三人利益,此种自治安排理应受到法院的尊重与保护。

其四,增强章程公示公信效力既是公司、登记机关或相对人的共同义务,也是含苞待放的公

司自治法在我国市场经济沃土生根发芽、枝繁叶茂的阳光雨露。章程是公司自治法的核心。基于

公司法典与公司自治法的二元化规范结构论,立法者应重视位于 《公司法》与 《民法典》之间的

公司自治法。鼓励公司理性自治、尊重和保障公司自治权是公司法现代化的不二法门。理性自治

源于公司作为营利法人的本质属性,乃真正的市场无形之手。因此,公司法应尽量为公司自治法

预留空间,夯实其在公司法规范体系中的基础性地位。为提升我国公司法的全球竞争力,必须鼓

励公司法典与章程之间、不同公司章程之间的自由制度竞争。〔27〕若缺乏增信手段,再好的章程

等自治法也会束之高阁。为弘扬敬畏与保护章程自治的核心价值观,为扭转重法律、重合同、轻

章程的裁判思维定势,立法者必须高度重视登记备案章程的公示公信效力。

(五)限制董事会或管理层权力的章程或股东协议的公示公信效力的立法保障

限制董事会或管理层权力、法定代表人代表权的章程、股东会决议或董事会决议只要在公司

登记机构登记或备案,即可自动对抗任何相对人,除非章程或公司决议是秘而不宣的保密文件。

建议将 《二审稿》第11条第2款与第67条第3款分别修改为 “公司章程或者股东会对法定代表

人职权的限制未经登记、备案或公示的,不得对抗善意相对人”“公司章程对董事会权力的限制

未经登记、备案或公示的,不得对抗善意相对人”。

章程涉他事项并不限于对董事会权力或法定代表人职权的限制,还包括对董监高或监事会职

权、公司经营范围的限制等一系列事项。因此,最理想的立法方案是删除上述两款,统一在总则

增设专条规定:“公司章程、股东会决议或董事会决议对董事会、监事会、法定代表人、董事长、

总经理以及其他董监高的权力或职权予以限制的,应当及时办理登记、备案或公示;未经登记、

备案或公示的,不得对抗善意相对人。”

七、结 论

董事会是基于股东高度信赖与委托授权而成立的公司业务执行机构,对股东会与全体股东负

责。立法者应超越股东会中心主义、董事会中心主义与总经理中心主义之争,重构基于股东中心

主义价值观的董事会制度。为避免制度移植中的东施效颦,有必要反思美国大公司经历的债权人

中心主义、董事会 (经理人)中心主义与股东中心主义的沉浮与枯荣。新 《公司法》不能将畸形

的两权分离模式及董事会中心主义模式误解为全球公司治理的最优标配模式。

为鼓励公司理性自治,破解股东会与董事会职权配置的规范属性之争带来的权力冲突与不必

要争讼,建议恢复 《一审稿》立法技术。在不剥夺或减损股东会固有法定职权的前提下,章程可

视公司具体情况适度扩充或缩减董事会经营权。既然董事会权力源于股东授予、董事由股东会任

免,那么建议立法者要求董事会对股东会负责,接受股东会监督,执行股东会决议。股东会对董
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〔27〕 参见刘俊海:《论基于公司理性自治的公司法规范重塑》,载 《法学评论》2021年第5期。
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事会决议享有终极控制权,在董事会决策机制失灵时具有兜底补救功能。股东会决议可推翻董事

会、监事会和管理层的不当决策,但不能对抗善意相对人。

现行 《公司法》第46条有关董事会职权的规范是任意性规范。要允许章程或全体股东协议

对董事会职权另作特别规定或约定。公司章程与股东协议可限制董事会职权的范围与行使方式,

但不得对抗善意相对人。股东会有权作出特别决议,要求董事会实施特定行为或禁止其实施特定

行为;但该决议不导致董事会在特别决议作出之前已经实施的行为无效,也不得对抗善意相对

人。公司章程、股东会决议或董事会决议对董事会、监事会、法定代表人、董事长、总经理以及

其他董监高的权力或职权予以限制的,应当及时办理登记、备案或公示;未经登记、备案或公示

的,不得对抗善意相对人。

Abstract:TheroleoftheboardisthetoppriorityofCorporateLawreform.Thedebatesbetween

thecentralismmodelsoftheshareholders􀆳meeting,theboardandtheCEOshouldbesurpassed,

theboardsystembasedonshareholder-primacyshouldberestructured,andtheboardshouldbe

definedascorporateexecutivebodyandresponsibletotheshareholders􀆳meeting.Theprimacyof

theboardortheCEOiscontrarytothebasiclogicoftrustandagency.Theauthorityoftheboard

doesnotderivefromGod-givenorlegislator􀆳sgrace,butfromshareholders􀆳delegations.Board
(CEO)-primacyisonlyoneofthreegovernancemodelsthatlargeAmericancorporationshave

experienced.Thedeformedseparationofownershipfromcontrolisnottheperfectmodelforglob-

alcorporations.Withoutdeprivingorderogatingfromtheinherentstatutorypowersofthe

shareholders􀆳meeting,thechartersmayappropriatelyexpandorreducethepowersoftheboard

accordingtocorporatespecificcircumstances.Thelegalprovisionsforthepowersoftheboardare

defaultrules.Thechartersandtheshareholders􀆳agreementmaylimitthescopeandexerciseof

thepowersoftheboard,andtheshareholders􀆳meetingmayoverturntheimproperdecisionofthe

board,butit maynotdefendagainstbonafidethirdparties.A specialresolutionofthe

shareholders􀆳meetingmayrequiretheboardtoperformornottoperformaspecificact,butit

doesnotinvalidatetheactthattheboardhascarriedoutbeforethespecialresolutionismade,nor

shallitdefendagainstbonafidethirdparties.Thechartersandtheresolutionsoftheshareholders􀆳

meetingcanautomaticallydefendagainstanythirdpartiesaslongastheyareregistered,filedor

publishedwithcorporateregistrationagency.

Key Words:board-primacy,shareholder-primacy,executivebody,supremeauthority,the

shareholders􀆳meeting
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