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公司高管义务与董事义务一致吗？

———美国的司法实践及其对我国的启示

樊云慧

　　内容提要：长久以来公司高管的义务并没有得到美国司法机构和学者的注意，高管义
务从来都是淹没于董事义务之中的。美国特拉华州最高法院 ２００９年的判决第一次单独

讨论了公司高管的信义义务，虽然其明确主张公司高管与董事的信义义务一致，但美国有

学者在公司高管与董事角色和地位相区别的基础上，提出高管的信义义务应区别于董事

的信义义务，原则上高管承担的信义义务，主要是其中的注意义务，应比董事承担的信义

义务的要求要高，即高管违反注意义务承担责任的标准为一般过失原则，而董事违反注意

义务承担责任的标准为重大过失原则。因为高管掌握着经营管理公司的核心权力，而董

事（会）则处于指示和监督的地位。借鉴国外的研究，我国应树立两个理念：一是兼任公

司高管的董事义务应重于独立董事，二是“董事长中心主义”的公司和“经理中心主义”的

公司高管义务应有所区别。
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公司的高级管理人员（简称“高管”）是我国 ２００５年修订的《公司法》中新增加的概

念，是指“公司的经理、副经理、财务负责人，上市公司董事会秘书和公司章程规定的其他

人员”。根据《公司法》第１４８条的规定，董事和高级管理人员对公司负有忠实义务和勤

勉义务。因此，我国公司法认为公司高管和董事对公司负有的义务别无二致。学者们对

公司经理或高级管理人员的研究和著述颇丰，但很少有人对公司经理或高管的义务做出

与董事不一样的陈述。〔１〕 无独有偶，美国无论是司法实践还是理论研究，长久以来也没
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〔１〕 提出经理义务与董事义务有区别的主要见：吴伟央：《公司经理法律制度研究———以经理法律地位为核心的权

利、义务和责任体系分析》，中国政法大学２００８届博士学位论文；何冠楠：《董事、经理信义义务区分论》，中国政
法大学２０１２届硕士学位论文。但这种区分并未引起我国学者的广泛关注。



有人重视公司高管的义务，高管义务从来都是淹没于董事义务之中的。但是，近些年来，

美国法院的判例专门就公司高管义务作出单独的解释，也有越来越多的学者开始专门研

究公司高管的义务。本文从美国法院有关公司高管义务的司法判决开始，分析美国学者

对公司高管义务的研究，从中得出对我国的启示。

一　美国法院的司法判决

（一）公司高管义务是否区分于董事义务

１９３９年，美国特拉华州最高法院在 Ｇｕｔｈｖ．Ｌｏｆｔ〔２〕一案中第一次明确表达了特拉华州

公司的高管像董事一样对公司及其股东负有信义义务的观点。法院提到，无须讨论，“公

司高管和董事与公司及其股东之间存在一种信义的关系。”该案被认为是特拉华州有关

高管信义义务的基础性判例。四十年以后，在 Ｌｙｎｃｈｖ．Ｖｉｃｋｅｒｓ一案中，特拉华州最高法院

又一次提到了高管的信义义务。法院这次注意到了其他司法管辖区的做法，指出“所有

的司法管辖区都认识到来自于董事和高管与公司及其股东之间的信义关系”。〔３〕 但是像

古斯（Ｇｕｔｈ）一案一样，高管信义义务的准确本质并没有得到更深的探讨。特拉华州衡平

法院———这个被认为是美国领先的商业法院之一，〔４〕在 ２００９年以前没有探讨过高管信

义义务的准确内容，而是像特拉华州最高法院一样，只是在判决附带意见中顺便提到这样

的义务，对高管义务几乎没有做出什么指导性意见。比如 ２００４年，在 ＩｎｒｅＷａｌｔＤｉｓｎｅｙ

Ｃｏ．ＤｅｒｉｖａｔｉｖｅＬｉｔｉｇａｔｉｏｎ一案中，特拉华州衡平法院也只是简单地指出“至今，高管的信义

义务被认为是与董事的义务一样”。〔５〕 以后衡平法院的判决基本上都引用其在迪斯尼

（Ｄｉｓｎｅｙ）一案中这个一般化的宣言以支持最早在古斯一案中提出的理论———高管负有与

董事同样的信义义务，同样法院也都没有更进一步对这个概念作出探讨。

一直到２００９年初，特拉华州最高法院部分解决了有关公司高管信义义务这个悬而未

决的问题。在 Ｇａｎｔｌｅｒｖ．Ｓｔｅｐｈｅｎｓ〔６〕一案中，第一奈尔斯财务公司（ＦｉｒｓｔＮｉｌｅｓＦｉｎａｎｃｉａｌ，

Ｉｎｃ．，简称“第一奈尔斯公司”）的股东起诉公司的董事和高管，诉称他们违反了信义义

务。在解决针对公司的财务官和副总裁劳伦斯·萨菲瑞克（ＬａｗｒｅｎｃｅＳａｆａｒｅｋ）的一审诉

讼中，特拉华州衡平法院说到：“作为高管，劳伦斯·萨菲瑞克对第一奈尔斯公司及其股

东负有忠实和注意的信义义务。”为了支持这个结论，法院重申了特拉华州最高法院在古

斯一案中以及特拉华州衡平法院在迪斯尼一案中所做出的关于高管信义义务与董事义务

之间关系的声明。然而，因为法院发现原告未能提供足够的事实以合理推断劳伦斯·萨

菲瑞克的行为是恶意的或具有重大过失的，因此诉讼被驳回了。在上诉中，特拉华州最高
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法院推翻了衡平法院的所有主张，针对驳回原告诉被告高管违反信义义务的诉讼，其认

为：“当事人并没有对公司高管负有与董事一样的信义义务这个问题产生争议。那个问

题———高管负有的信义义务是否与董事一致———被认为是法院首先要解决的事情。过

去，我们暗示特拉华州公司的高管像董事一样，负有注意和忠实的信义义务，而且高管的

信义义务与董事的义务是一致的。现在我们明确这种主张。”〔７〕加特勒（Ｇａｎｔｌｅｒ）一案被

认为是特拉华州最高法院第一次就非董事高管的义务作出明确的判决。

但美国有些法院与特拉华州法院的观点有些不同。美国内布拉斯加州最高法院在向

高管适用与其权力相当的义务时说到，公司高管的经营义务在法律和实践中都居于重要

地位以至于如果高管不能以一个理性谨慎的高管应有的注意从事企业事务时，他就要对

公司或其股东为其过失的不当管理而负责。他的义务“要增加到任命他作为代理人的股

东对于他的信任所产生的赋予他权利和控制的准确程度。”〔８〕美国最高法院曾在 Ｂａｔｅｓｖ．

Ｄｒｅｓｓｅｒ一案中认为在公司经营管理中担任积极角色的高管负有更大的责任。在该案中，

公司的前总裁和若干董事被起诉要对他们控制公司时雇员的偷盗行为造成公司财产损失

承担责任。法院的主张是总裁对公司负有一种与董事不一样的义务。董事不必要去检查

银行记录和账簿，而总裁手头就有存款账户因此有足够的注意以防止欺诈。后来法院判

决只有总裁对公司承担责任。〔９〕

由此我们可以看到，虽然特拉华州的公司法发展得非常庞大，但是 ２００９年以前长达

７０年的时间里，除了仅在判决附带意见和引用的判例中提到过高管义务以外，特拉华州

的法院和立法机关对于高管信义义务的确切本质和范围基本上都没有触及到，即便是在

２００９年初特拉华州最高法院第一次对高管的信义义务作出定义性声明的加特勒一案中，

其也只是简单地主张公司高管（仅作为高管）负有与董事同样的信义义务，并没有解释得

出这种主张的理由，当然更不要说看到高管与董事义务的区别了。在特拉华州以外，虽然

也有法院涉及到高管仅仅是作为高管（而不是将高管和董事作为一体）的义务，但这只是

个别的，即便像美国最高法院在巴特斯（Ｂａｔｅｓ）一案中对高管适用了比董事更大的责任，

但法院判决似乎依赖的是被告对公司熟悉程度上的实际差别，而不是高管和董事义务在

法律标准上的差别。这样的结果就是，公司法的评论者和学者普遍就都认为高管的信义

义务同董事是一样的。〔１０〕

（二）商业判断规则是否适用于公司高管

特拉华州法院在引用仅涉及董事的判例时，通常申明商业判断规则覆盖高管和董事。

在 Ｋｅｌｌｙｖ．Ｂｅｌｌ一案中，衡平法院说“根据案件的情形，商业判断规则适用于公司的执行高

管们”；〔１１〕最高法院维持了衡平法院的判决，宽泛地指出“董事或高管不是必然对公司承
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担责任，因为他们践行承诺，行使了诚实的商业判断”。〔１２〕 特拉华州衡平法院的副大法官

哈奈特（Ｈａｒｔｎｅｔｔ）在１９８０年到１９８３年的一连四个判决中，都使用了下述相同的语言———

“商业判断规则推定公司高管或董事的理性的商业决策是正确的，除非存在使该决策免

于商业判断规则保护的事实。”〔１３〕

特拉华州以外的其他州以及美国联邦法院也有不少判例主张商业判断规则适用于高

管。ＰａｒａＭｅｄｉｃａｌＬｅａｓｉｎｇ，Ｉｎｃ．ｖ．Ｈａｎｇｅｎ〔１４〕一案就是根据华盛顿法律明确对高管适用商

业判断规则从而免除公司高管责任的一个案例。在该案中，公司根据华盛顿法律起诉海

根（Ｈａｎｇｅｎ），认为其违反了代理法规定的他对公司负有的信义义务。法院认可了原告提

出的代理人负有普通的注意义务的看法。然而，法院主张，对公司高管而言，商业判断规

则凌驾于代理人的注意义务之上，法院指出：“在考虑公司高管行为时，应当适用商业判

断规则而不是普通的注意标准。”１９９４年伊利诺斯州上诉法院在 ＯｍｎｉｂａｎｋｏｆＭａｎｔｅｅｖ．Ｕ

ｎｉｔｅｄＳｏｕｔｈｅｒｎＢａｎｋ〔１５〕一案中毫不含糊地指出其他司法管辖区相当数量的法院“已经明确

表达商业判断规则既保护公司董事也保护公司高管”。１９９７年明尼苏达州上诉法院判决

的 Ｐｏｔｔｅｒｖ．Ｐｏｈｌａｄ〔１６〕一案涉及对三个公司高管提起诉讼，其中的两个同时也是董事，于是

第三个不是董事的高管就面临着是否适用商业判断规则的问题，法院的主张是该规则适

用于公司高管。〔１７〕 此外，位于华盛顿西区和特拉华州的美国联邦地区法院 ２００３和 ２００４

年所作出的判决均适用了特拉华州法律并主张商业判断规则适用于公司高管。〔１８〕

但是，也有判例主张公司高管不受商业判断规则的保护。典型的案例是 Ｐｌａｔｔｖ．Ｒｉｃｈ

ａｒｄｓｏｎ一案。该案中，宾夕法尼亚州中部地区的美国地区法院主张商业判断规则“只适用

于公司的董事而不是高管……被告没有引用一个将商业判断规则提供给公司高管的判

例，而且我们也没有发现有这样的判例”。〔１９〕 另外一个拒绝商业判断规则适用于公司高

管的是加利福尼亚州的 Ｇａｉｌｌａｒｄｖ．ＮａｔｏｍａｓＣｏ．一案。在该案中，被诉称违反信义义务的

被告中既有内部董事也有外部董事，被告以商业判断规则做辩护，法院将该规则适用于那

些不是高管的外部董事，但却推定该规则并不适用于内部董事。法院拒绝利用该规则对

内部董事进行保护是因为内部董事是以公司的高管身份从事相关行为的，法院在分析加
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ｆｕｔｉｌｉｔｙ）；Ｐｏｇｏｓｔｉｎｖ．Ｒｉｃｅ，Ｎｏ．６２３５（Ｄｅｌ．Ｃｈ．Ａｕｇｕｓｔ１２，１９８３），ａｆｆ’ｄ，４８０Ａ．２ｄ６１９（Ｄｅｌ．１９８４）．转引自 Ａ．
ＧｉｌｃｈｒｉｓｔＳｐａｒｋｓ，ＩＩＩ＆ＬａｗｒｅｎｃｅＡ．Ｈａｍｅｒｍｅｓｈ，ＣｏｍｍｏｎＬａｗＤｕｔｉｅｓｏｆＮｏｎＤｉｒｅｃｔｏｒＣｏｒｐｏｒａｔｅＯｆｆｉｃｅｒｓ，４８Ｂｕｓ．Ｌａｗ．
２１５，２３２（１９９２）．
ＰａｒａＭｅｄ．Ｌｅａｓｉｎｇ，Ｉｎｃ．ｖ．Ｈａｎｇｅｎ，７３９Ｐ２ｄ７１７（Ｗａｓｈ．Ｃｔ．Ａｐｐ．１９８７）．
６０７Ｓｏ．２ｄ７６（Ｍｉｓｓ．１９９２）．
５６０Ｎ．Ｗ２ｄ３８９（Ｍｉｎｎ．Ｃｔ．Ａｐｐ．１９９７）．
需要注意的是，在这个判例中法院注意到高管的职责也许比董事的更为广泛，高管的信义义务“水平”也许会受

到具体情况的影响。而且，法院还认识到高管是代理人，故作为代理人的高管负有将重大信息向董事会披露的

义务，但是，法院却用特拉华州适用于董事的重大过失标准而不是规范代理人的普通过失标准来衡量高管的义

务履行。

Ｇｒａｓｓｍｕｅｃｋｖ．Ｂａｒｎｅｔｔ，Ｎｏ．Ｃ０３－１２２Ｐ，２００３ＷＬ２２１２８２６３（ＷＤ．Ｗａｓｈ．Ｊｕｌｙ７，２００３）；Ｓｔａｎｚｉａｌｅｖ．Ｎａｃｈｔｏｍｉ，Ｎｏ．
ＣＩＶＡ．０１－４０３ＫＡＪ，２００４Ｕ．Ｓ．Ｄｉｓｔ．ＬＥＸＩＳ７３７５（Ｄ．Ｄｅｌ．Ａｐｒ．２０，２００４）．
Ｐｌａｔｔｖ．Ｒｉｃｈａｒｄｓｏｎ，ＣＩＶＮｏ．８８－０１４４，１９８９ＷＬ１５９５８４，ａｔ２（Ｍ．Ｄ．Ｐａ．Ｊｕｎｅ６，１９８９）．



利福尼亚州规范董事义务的成文法后认为“加利福尼亚州公司法典第 §３０９〔２０〕与公司高

管无关，其仅与董事有关，同时也是高管的董事因为其高管的身份要对特定的行为承担责

任，而其他董事则不用承担更多的责任。”〔２１〕

综上可以看出，无论是特拉华州的法院，还是特拉华州以外的司法管辖区的判例多数

都主张非董事高管有权享受商业判断规则的好处，这样就把普拉特（Ｐｌａｔｔ）和盖拉德

（Ｇａｉｌｌａｒｄ）这种不对高管适用商业判断规则的判决变成一个明显的少数派。

二　美国学者的研究和争论

　　比较早地单独将公司非董事高管的义务作为一个独立的主题做出研究的是美国一家

律师事务所的两名律师 Ａ．吉尔克瑞斯特·斯巴克斯三世（Ａ．ＧｉｌｃｈｒｉｓｔＳｐａｒｋｓ，ＩＩＩ）和劳伦

斯·Ａ．汉姆麦西（ＬａｗｒｅｎｃｅＡ．Ｈａｍｅｒｍｅｓｈ），他们在 １９９２年发表了一篇题为《公司非董事

高管的普通法义务》（ＣｏｍｍｏｎＬａｗＤｕｔｉｅｓｏｆＮｏｎｄｉｒｅｃｔｏｒＣｏｒｐｏｒａｔｅＯｆｆｉｃｅｒｓ）的文章，对非董

事高管在普通法下的义务内容做出了详细的研究。虽然他们在文章中提到“公司高管在

注意义务下的责任通常比董事大，既是高管又是董事的责任要比不是高管的董事责任

大”，但他们认为这在很大程度上是因为公司高管对公司事务更为熟悉的一个功能性后

果，而不是高管与董事义务在法律标准上的不同，因而他们认为有一些法院主张高管或者

董事高管的信义义务比董事大的理由在很大程度上是得不到支持的，故他们认为高管的

信义义务应与董事的一样，也应像董事一样受到经营判断规则的保护。〔２２〕 自此以后，学

者们开始逐渐关注区别于董事的公司高管的义务。尤其是２００１年和 ２００２年间美国的很

多公司发生了巨变，安然（Ｅｎｒｏｎ）、安德菲尔（Ａｄｅｌｐｈｉａ）、泰科（Ｔｙｃｏ）、英克隆（ＩｍＣｌｏｎｅ）和

世通（ＷｏｒｌｄＣｏｍ）等大公司发生的丑闻都与公司高管的不当行为以及不负责任有关，〔２３〕

学者们于是发现对公司的营业和事务有着巨大影响力的公司高管已经取代董事会成为公

司决策的中心角色。公司高级管理人员，尤其是首席执行官，主宰着公司的事务，俨然成

了公司“老板”。〔２４〕 公司高管的这种角色变化引起了学者们对其区别于董事义务的高度

关注。

目前，美国学者在这方面的研究日益丰富，综合来讲其争论主要集中在以下几个方

面：第一，公司高管的义务是否与董事一致？不一致的理由是什么？第二，公司高管信义

·８３１·
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〔２０〕

〔２１〕

〔２２〕

〔２３〕

〔２４〕

该部分规定的是有关董事的注意义务标准，加利福尼亚州公司法典中有关董事的注意标准不包括高管，因而高

管注意义务的标准留给法院解决。

Ｇａｉｌｌａｒｄ２５６Ｃａｌ．Ｒｐｔｒ．７０２（Ｃａｌ．Ａｐｐ．１ｓｔＤｉｓｔ．１９８９）．ｐ．７１１．
Ａ．ＧｉｌｃｈｒｉｓｔＳｐａｒｋｓ，ＩＩＩ＆ＬａｗｒｅｎｃｅＡ．Ｈａｍｅｒｍｅｓｈ，ＣｏｍｍｏｎＬａｗＤｕｔｉｅｓｏｆＮｏｎＤｉｒｅｃｔｏｒＣｏｒｐｏｒａｔｅＯｆｆｉｃｅｒｓ，４８Ｂｕｓ．
Ｌａｗ．２１５，２１６（１９９２）．
有关内容参见 ＫａｔｈｌｅｅｎＥＢｒｉｃｋｅｙ，ＦｒｏｍＥｎｒｏｎｔｏＷｏｒｌｄＣｏｍａｎｄＢｅｙｏｎｄ：ＬｉｆｅａｎｄＣｒｉｍｅＡｆｔｅｒＳａｒｂａｎｅｓＯｘｌｅｙ，８１
ＷＡＳＨ．Ｕ．ＬＱ．３５７，３５８（２００３）；ＬｙｍａｎＰＱ．Ｊｏｈｎｓｏｎ＆ＭａｒｋＡ．Ｓｉｄｅｓ，ＴｈｅＳａｒｂａｎｅｓＯｘｌｅｙＡｃｔａｎｄＦｉｄｕｃｉａｒｙＤｕｔｉｅｓ，
３０ＷＭ．ＭＩＴＣＨＥＬＬＬ．ＲＥＶ．１１４９，１２１９（２００４）。
Ｕｎａｎｕｅｖ．Ｕｎａｎｕｅ，Ｎｏ．２０４，２００４ＷＬ５３８３９４２（Ｄｅｌ．Ｃｈ．Ｎｏｖ．９，２００４）的注释１５３－１５４及附加的文字。



义务的理论基础是什么？是普通法上的信义义务还是基于代理法产生的？第三，公司高

管的注意义务标准是什么？是采用与董事一样的重大过失原则，还是采用一般过失原则？

第四，商业判断规则是否适用于公司高管？

（一）高管的信义义务是否区别于董事的信义义务

无论是公司的董事还是高管都对公司负有信义义务，这一点已成为学界和法院的共

识。学者们的分歧在于公司高管的义务与董事义务是否完全一致。虽然特拉华州最高法

院２００９年在加特勒一案中明确肯定高管的信义义务与董事的信义义务相同，但仍然有一

些学者对特拉华州最高法院的这个结论提出质疑，这种质疑的根据在于公司高管与董事

在公司中角色和地位的不同。这些区别表现在：第一，董事是由股东会选举产生的，而高

管是由董事会任命或辞退的；第二，无论是作为一个组织的董事会，还是作为个体的董事，

都不是股东或者说公司的代理人（董事会的权力是原始的、非经授权的，股东们既不能授

予这种权利，也不能撤销这种权利〔２５〕），而诸如公司首席执行官或总法律顾问这样的高管

是公司的代理人；第三，董事尽管不是公司或股东的代理人但他们是负有信义义务的人，

而高管正是因为他们的代理人地位而作为信义义务人的。〔２６〕

建立在公司高管与董事这种角色和地位区别的基础上，以雷曼·约翰逊（Ｌｙｍａｎ

Ｊｏｈｎｓｏｎ）教授为代表的部分美国学者提出高管的信义义务应区别于董事的信义义务，原

则上高管承担的信义义务，主要是其中的注意义务，应比董事承担的信义义务的要求要

高。〔２７〕 原因主要有以下几方面：

第一个理由是现代公司实质上是由高管负责经营，董事（会）负责指导和监督。既然

高管是公司的权力中心和经营中心，而董事（会）则退居于指导和监督的位置，因此应当

对高管施加更重的义务以使其对公司承担更大的责任。反对者认为公司高管经营公司的

权限来源于董事会的授权，董事会控制着授权明确性的水平和程度，董事会授予高管的自

由裁量权越大，则高管违反注意义务的可能性就越大。董事会有极大的自由裁量权决定

什么事情高管必须提交董事会审查或批准。既然董事会控制着授予高管自由裁量权的大

小，因此董事会躲在高管背后在较低的标准下不承担责任就是不公平的。另外，如果董事

会保有自由裁量权则适用重大过失原则，而如果将这种自由裁量权授予高管，则高管就适

用一般过失原则也说不过去。〔２８〕 而且还有反对者担心，如果让高管承担过大的责任风险

·９３１·

公司高管义务与董事义务一致吗？

〔２５〕

〔２６〕

〔２７〕

〔２８〕

Ｈｏｙｔｖ．Ｔｈｏｍｐｓｏｎ’ｓＥｘｅｃｕｔｏｒ，１９Ｎ．Ｙ．２０７（１８５９）．在该案中，法院提到：公司的董事会与公司的关系不像代理人
与其委托人之间的关系。在公司中，董事会的权力在一个非常重要的意义上是原始的和未经授权的。股东既不

能授予也不能撤销这些权力。

ＬｙｍａｎＰＱ．Ｊｏｈｎｓｏｎ＆ＤａｖｉｄＭｉｌｌｏｎ，ＲｅｃａｌｌｉｎｇＷｈｙＣｏｒｐｏｒａｔｅＯｆｆｉｃｅｒｓＡｒｅＦｉｄｕｃｉａｒｉｅｓ，４６ＷＭ．＆ＭＡＲＹＬ．ＲＥＶ．１５９７，
１６０５－１６０７（２００５）．
雷曼·约翰逊教授单独以及和其他学者合作发表了一系列文章，主要有：ＬｙｍａｎＰＱ．Ｊｏｈｎｓｏｎ＆ＤａｖｉｄＭｉｌｌｏｎ，Ｒｅ
ｃａｌｌｉｎｇＷｈｙＣｏｒｐｏｒａｔｅＯｆｆｉｃｅｒｓＡｒｅＦｉｄｕｃｉａｒｉｅｓ，４６ＷＭ．＆ＭＡＲＹＬ．ＲＥＶ．１５９７，（２００５）；ＬｙｍａｎＰＱ．Ｊｏｈｎｓｏｎ，Ｃｏｒｐｏ
ｒａｔｅＯｆｆｉｃｅｒｓａｎｄｔｈｅＢｕｓｉｎｅｓｓＪｕｄｇｍｅｎｔＲｕｌｅ，６０Ｂｕｓ．Ｌａｗ．４３９（２００５）；ＬｙｍａｎＰＱ．Ｊｏｈｎｓｏｎ＆ＲｏｂｅｒｔＶ．Ｒｉｃｃａ，（Ｎｏｔ）
ＡｄｖｉｓｉｎｇＣｏｒｐｏｒａｔｅＯｆｆｉｃｅｒｓＡｂｏｕｔＦｉｄｕｃｉａｒｙＤｕｔｉｅｓ，４２ＷａｋｅＦｏｒｅｓｔＬ．Ｒｅｖ．６６３（２００７）；ＬｙｍａｎＪｏｈｎｓｏｎ＆Ｄｅｎｎｉｓ
Ｇａｒｖｉｓ，ＡｒｅＣｏｒｐｏｒａｔｅＯｆｆｉｃｅｒｓＡｄｖｉｓｅｄＡｂｏｕｔＦｉｄｕｃｉａｒｙＤｕｔｉｅｓ？，６４Ｂｕｓ．Ｌａｗ．１１０５（２００９）；ＬｙｍａｎＪｏｈｎｓｏｎ＆Ｒｏｂｅｒｔ
Ｒｉｃｃａ，ＲｅａｌｉｔｙＣｈｅｃｋｏｎＯｆｆｉｃｅｒＬｉａｂｉｌｉｔｙ，６７Ｂｕｓ．Ｌａｗ．７５（２０１１）．
ＰａｕｌＧｒａｆ，ＡＲｅａｌｉｓｔｉｃＡｐｐｒｏａｃｈｔｏＯｆｆｉｃｅｒＬｉａｂｉｌｉｔｙ，６６Ｂｕｓ．Ｌａｗ．３１５，３１９（２０１１）．



将会使公司治理遭到挫败，因为公司高管将会“将更多的决策交给董事会，为了规避风

险，自己只承担较少的且风险较小的决策。”〔２９〕

第二个理由是高管能“比董事接触到更多和更好的信息”。〔３０〕 美国《示范商业公司

法》（ＭｏｄｅｌＢｕｓｉｎｅｓｓＣｏｒｐｏｒａｔｉｏｎＡｃｔ）第 ８．４２条的官方注释说道：第 ８．４２条规定有自由裁

量权的非董事高管必须达到８．３０条对董事行为标准的要求。但是从他负有更多的熟悉

公司事务的义务这个角度来看，他信赖（他人提供的）信息、报告、声明的程度，根据特定

的情形，也许比董事受到更多的限制。该法８．４２条的这个官方注释意味着“高管能接触

到公司信息使得高管受到更高的审查标准”。〔３１〕 反对者认为信息在公司内部传播和利用

的情况使得法官在决定高管的过错上极为困难，尤其是法官缺乏对公司内部工作的深入

了解。而且，收集信息的过程充满着许许多多的障碍，高管获取和处理信息经常会受到时

间的压力，而董事会也有权要求获得其履行管理公司的职责所必要的信息。〔３２〕

第三个理由是公司高管的薪酬要比董事高得多，因此高管应当比董事承担更大的责

任。比如，２０１０年美国大型公开公司首席执行官的平均薪酬将近 １２００万美元，而非管理

的董事的中间薪酬约为２２８，５４０美元，这也就是说大型公开公司 ２０１０年的首席执行官的

薪酬是董事的５０倍。〔３３〕

第四个理由是高管是全职工作，而董事是兼职工作。也就是说，高管投入公司的工作

时间要比董事多得多。据统计，在２００２年萨班斯 －奥克斯利法案（ＳａｒｂａｎｅｓＯｘｌｅｙＡｃｔ）颁

布以前，美国公司中董事花在董事会事务上的时间是月均１４个小时，２００３年是月均１９个

小时，至少到了２００９年还一直在月均２０个小时左右徘徊。而保守的估计，高管每周花在

工作上的时间为每周５０小时，也就是说每月２００个小时，是董事所花时间的１０倍。〔３４〕

（二）公司高管信义义务的基础———普通法抑或代理法

Ａ．吉尔克瑞斯特·斯巴克斯三世和劳伦斯·Ａ．汉姆麦西以及雷曼·约翰逊和戴

维·米尔隆（ＤａｖｉｄＭｉｌｌｏｎ）教授在高管的信义义务与董事的信义义务是否一致这个问题

上存在着严重的分歧，虽然他们都认为高管对公司负有信义义务是因为他们是公司的代

理人，但在这个问题的理论基础上，却得出了相反的结论。Ａ．吉尔克瑞斯特·斯巴克斯

三世和劳伦斯·Ａ．汉姆麦西持相同观点，而雷曼·约翰逊和戴维·米尔隆持相同观点。

前组学者认为公司高管应适用普通法下董事的信义义务，后组学者则认为代理法应当是

高管信义义务和责任的基础。

斯巴克斯三世和汉姆麦西认为公司高管与公司雇员及其他代理人在成文法以及其他

公司治理文件授予的权限和自由裁量权方面有区别。公司高管是由公司细则或者董事会
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决议给予其头衔和义务的，而且高管被授予管理和行政职能，他们有权就某些公司事项行

使自由裁量权和判断权。相反，公司雇员及其他代理人并不是同样从公司细则或者董事

会决议获得他们为公司行为的权限，而且他们很少会行使公司高管所享有的那类权限和

自由裁量权。因而，“公司雇员或代理人的地位与公司高管的地位一点都不同。”〔３５〕正是

因为公司高管与公司雇员及其他代理人的地位存在差异，则适用于公司雇员及其他代理

人的代理法应不适用于高管，而规制公司高管的行为与责任的标准应与规制董事的一样，

故他们认为应将普通法下的董事信义义务适用于公司高管。〔３６〕

约翰逊和米尔隆教授区分了股东选举产生的董事与董事会聘任的高管的角色和责

任，认为高管是公司的代理人才使高管处于信义人的地位，因此应是代理规则而不是传统

的董事信义义务规则规范他们的行为。公司高管应当承担比董事更为严格的义务。这样

做有三大好处：第一，适用代理法中的委托人———代理人模式将会恢复公司判例法和成文

法规定的公众公司的法律管理模式，即董事授权高管作为代理人管理公司的事务。第二，

根据判例法构造高管的信义义务将会允许法院对于高管的信义义务有更多的要求，从而

能够更加严格地审查高管的行为。这种更加严格的审查是对近期大量的因高管过错行为

而导致的公司丑闻的一种回应。第三，适用代理法上的信义义务有其理论涵义：其一，其

建立在公司以及公司关系的组织体概念基础上，并加强了对这种观念而不是契约关系理

论的强有力的支持；其二，强化了公司高管的信义义务与责任应当与外部董事区别分析的

政策理念。〔３７〕

反对者指出了代理理论中存在着不合逻辑的地方，即：如果高管是公司代理人的话，

那么谁是委托人？董事会吗？但高管不是对董事会负有信义义务，而是对公司和股东整

体负有信义义务。而公司和股东整体又不是委托人，因为高管不是根据公司和股东整体

的指示来工作，其是根据董事会的授权来工作。〔３８〕

（三）公司高管违反注意义务的责任标准（或称归责原则）

主张公司高管信义义务区别于董事信义义务的学者认为公司高管的忠实义务与董事

的忠实义务基本一致，二者义务的区别主要是注意义务，〔３９〕具体来讲就是高管违反注意

义务的责任标准应高于董事，他们的理由在于公司高管处于公司代理人的法律地位，因

此，代理法律是决定公司高管责任的出发点和基础。《美国代理法重述（三）》指出“代理

人对其委托人负有普通的注意义务”，因此公司高管对公司也应负有普通的注意义务，也

就是说高管违反注意义务的责任标准应为代理法所规定的一般过失，而不是董事违反注

意义务承担责任所适用的重大过失标准。〔４０〕 但反对者认为，在一般过失标准下，公司高

管的过失责任与他们个人的赔偿是完全不相符的。而且，公司高管享受不到公司注册证
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书中的免责条款提供给董事的保护，公司高管承担责任的可能性是巨大的。〔４１〕 另外，反

对者还指出当高管被形容为公司代理人时，其意思是高管作为代理人其行为可以约束公

司，并不是说高管因一般过失承担责任。〔４２〕

（四）商业判断规则是否适用于董事

商业判断规则是一个早已建立、用来保护公司董事以及他们批准的行为在实质上不

受司法审查的著名规则。早先美国学者和评论家认为商业判断规则的理论基础是：第一，

鼓励有能力的个人担任董事；第二，给董事们提供规划公司政策所需要的自由裁量权；第

三，使法院避免替公司决策；第四，确保董事而不是股东运营公司。〔４３〕

比较新的商业判断规则存在的理由是雷曼·约翰逊教授在总结其他学者研究的基础

上提出的：一是，避免司法对商业决策的不当干预；二是，维持董事会在公司治理中的核心

地位；三是，鼓励董事从事适当的风险活动。〔４４〕 约翰逊教授提出的这三大理论基础后来

就成为学者们讨论商业判断规则是否适用高管的判断依据和争论焦点。

美国学者以及评论家的通说认为商业判断规则通常也适用于高管行使权限做出的决

策，〔４５〕美国法律协会（ＡｍｅｒｉｃａｎＬａｗＩｎｓｔｉｔｕｔｅ，ＡＬＩ）和全美律师协会（ＡｍｅｒｉｃａｎＢａｒＡｓｓｏｃｉ

ａｔｉｏｎ，ＡＢＡ）公司法委员会均确认商业判断规则在适当的情形下保护高管的行为。美国

法律协会说到“合理的公共政策是主张高管负有与董事同样的注意义务和适用同样的商

业判断标准，将商业判断标准适用于高管的那些为数不多的判例也是这个主张，而且大多

数评论家的观点都支持这种主张”；〔４６〕全美律师协会公司法委员会也指出“商业判断规则

通常适用于高管自由裁量权限范围内做出的决策”。〔４７〕 但雷曼·约翰逊教授提出了截然

不同的也是最为极端的观点，他通过逐一检讨主张商业判断规则适用于公司高管的判例

和审视公司高管是否符合商业判断规则的三大理论，最后得出的结论是商业判断规则不

应适用于公司高管。〔４８〕

Ａ．吉尔克瑞斯特·斯巴克斯三世和劳伦斯·Ａ．汉姆麦西认为商业判断规则适用于

高管有三个条件，除了其在早先的文章中指出的商业判断规则只在高管被授权的范围内

才适用，高管超出授权范围的行为就不再受商业判断规则的保护这种情形外，〔４９〕另外的
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两个条件是商业判断规则不保护高管那些与董事会（或执行董事会政策的高管上级）设

定的政策或指示相冲突的行为，不保护公司高管那些与公司有利益冲突的行为。〔５０〕 有学

者则认为商业判断规则应在股东对高管提起的集体诉讼或派生诉讼中适用，而不适用于

董事对高管提起的公司诉讼。〔５１〕

三　分析与评价

第一，需要指出的是，即便公司高管义务区分于董事义务的观点还未得到美国学界和

司法界的认同，但将公司非董事的高管义务作为独立主题进行研究的美国学者越来越多，

而且这种研究是非常有价值的，因为公司高管的地位和角色处于不断发展变化之中，在高

管责任愈来愈重大的今天，重新审视公司高管的义务是非常必要的。最近十年间美国学

者之所以对公司高管区别于董事的义务感兴趣，其中一个重要原因就是美国不断发生的

公司丑闻都是因为高管的行为引起的，在实践中也存在着高管主宰公司的情形，为此美国

联邦证券委员会（ＳＥＣ）、纽约证券交易所（ＮＹＳＥ）、纳斯达克（ＮＡＳＤＡＱ）等机构采取措施

赋予公司高管更大的责任，联邦证券法律也通过萨班斯 －奥克斯利法案进行了修改，其中

一项重要措施就是对公司高管施加法律责任，〔５２〕但美国以特拉华州为代表的各州公司法

却没有对公司高管的责任做出任何反应，这引起了学者的好奇和重视。雷曼·约翰逊教

授就曾尖锐地指出，“对于处在近期发生的企业丑闻最中心的公司高管”，公司法却“出奇

地”对公司高管的责任问题保持“沉默”。〔５３〕 雷曼·约翰逊和丹尼斯·盖维斯（Ｄｅｎｎｉｓ

Ｇａｒｖｉｓ）教授也曾这样形容公司高管是如何缺少注意的，“公司法对待高管就像天气一

样，每个人都在谈论但没有人知道在谈论什么”。〔５４〕 鉴于公司高管在公司中日益重要

的地位，美国的学者开始纷纷撰文研究公司高管仅作为高管而不是作为董事的义务和

责任。

第二，美国各州公司法及法院将高管义务混同于董事义务有其历史原因和客观原因。

其中的一个重要原因就是公司法理论受到经济学理论的影响。这要首推 １９３２年伯利和

米恩出版的那本标志性的著作，在这本书中经济学家不区分公司的董事和高管，而是把他

们统称为非法律术语的“经理人（ｍａｎａｇｅｒｓ）”或“管理层（ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ）”，比如他们说到，

“管理层由公司的董事会和高级管理人员组成”；〔５５〕另一个原因来源于经济学的分析方法

对公司法理论的影响，一些金融学家将企业看成是一系列合同的连接，基于此，许多公司

·３４１·

公司高管义务与董事义务一致吗？

〔５０〕

〔５１〕

〔５２〕

〔５３〕

〔５４〕

〔５５〕

ＬａｗｒｅｎｃｅＡ．Ｈａｍｅｒｍｅｓｈ＆Ａ．ＧｉｌｃｈｒｉｓｔＳｐａｒｋｓＩＩＩ，ＣｏｒｐｏｒａｔｅＯｆｆｉｃｅｒｓａｎｄｔｈｅＢｕｓｉｎｅｓｓＪｕｄｇｍｅｎｔＲｕｌｅ：ＡＲｅｐｌｙｔｏＰｒｏ
ｆｅｓｓｏｒＪｏｈｎｓｏｎ，ｐ．８７６．
ＧｒｅｇｏｒｙＳｃｏｔｔＣｒｅｓｐｉ，ＳｈｏｕｌｄｔｈｅＢｕｓｉｎｅｓｓＪｕｄｇｍｅｎｔＲｕｌｅａｐｐｌｙｔｏＣｏｒｐｏｒａｔｅＯｆｆｉｃｅｒｓ，ａｎｄＤｏｅｓＩｔＭａｔｔｅｒ？，３１Ｏｋｌａ．Ｃｉｔ
ｙＵ．Ｌ．Ｒｅｖ．２３７，２３７（２００６）．
ＭｅｇａｎＷｉｓｃｈｍｅｉｅｒＳｈａｎｅｒ，ＲｅｓｔｏｒｉｎｇｔｈｅＢａｌａｎｃｅｏｆＰｏｗｅｒｉｎＣｏｒｐｏｒａｔｅＭａｎａｇｅｍｅｎｔ：ＥｎｆｏｒｃｉｎｇａｎＯｆｆｉｃｅｒ’ｓＤｕｔｙｏｆＯ
ｂｅｄｉｅｎｃｅ，６６Ｂｕｓ．Ｌａｗ．２７，５２（２０１０）．
ＬｙｍａｎＰＱ．Ｊｏｈｎｓｏｎ，ＣｏｒｐｏｒａｔｅＯｆｆｉｃｅｒｓａｎｄｔｈｅＢｕｓｉｎｅｓｓＪｕｄｇｍｅｎｔＲｕｌｅ，ｐ．４３９．
ＬｙｍａｎＪｏｈｎｓｏｎ＆ＤｅｎｎｉｓＧａｒｖｉｓ，ＡｒｅＣｏｒｐｏｒａｔｅＯｆｆｉｃｅｒｓＡｄｖｉｓｅｄＡｂｏｕｔＦｉｄｕｃｉａｒｙＤｕｔｉｅｓ？，６４Ｂｕｓ．Ｌａｗ．１１０５（２００９）．
参见 ＡｄｏｌｆａＢｅｒｌｅ，ＪＲ．＆ＧａｒｄｉｎｅｒＣ．Ｍｅａｎｓ，ＴｈｅＭｏｄｅｒｎＣｏｒｐｏｒａｔｉｏｎＡｎｄＰｒｉｖａｔｅＰｒｏｐｅｒｔｙ（ＮｅｗＹｏｒｋ：ＴｈｅＭａｃｍｉｌｌａｎ
Ｃｏｍｐａｎｙ，１９３２）。



法学者将公司治理中最核心的问题重铸为委托代理中的“代理成本”问题。〔５６〕 当经济学

家们形容委托代理关系时，他们指的是一个人或组织能代表另一个人或组织行为时的任

何关系，这样董事和高管都是这个视角下的“代理人”。〔５７〕

公司治理关注的关键关系之一就是股东和经理关系，这种关系被当作是委托代理关

系，将董事和高管都当成是股东的代理人无疑混淆了二者之间的区别。美国各州公司法

以及法院并未重视公司高管与董事区别的另外一个重要原因是在以前很多公司中的董事

就是高管，二者多是交叉和重叠的，故公司法和法院并没有必要做这种区分。比如美国

《示范商业公司法》对高管行为标准的规定虽然是独立于董事的另外一个条文，但该标准

与董事的规定基本是一致的。〔５８〕 其他州有的公司法是将高管包括在规范董事行为的条

文中，〔５９〕有的采纳了示范公司法的方式，用一个单独的条文规范高管行为标准但与董事

的类似。〔６０〕 后来随着公司规模的扩大、股权的分散逐步出现了不在公司内部任职、专门

负责监督其他董事行为的外部董事，这就使得董事与高管的角色有了区分。那么，在董事

与高管职责和地位有了区分的前提下，美国各州公司法及法院仍然对董事与高管义务不

加区分的做法可能就欠缺正当的理由了。或者至少可以这样说，只有在对高管义务做出

深入研究的基础上，我们才能得出正确的结论，而不是想当然地认为公司高管义务与董事

义务肯定是一致的。

第三，美国学者之所以提出公司高管的信义义务应区别于董事的一个主要立论基础

是，在美国，尤其是大型公开公司，股权比较分散，公司高管掌握着经营管理公司的权力，

位于整个公司治理的核心地位。美国公司治理结构的现状是：在一些封闭性公司，或许董

事会参与公司日常的运营，但是在许多其他的公司，公司的营业和事务都是在董事会的指

示和监督之下经营的，因为公司的运营管理被授予了执行官和其他职业经理人。〔６１〕 因此

美国公司治理的普遍模式是董事会将经营权限授予高管。〔６２〕 这样，在股权非常分散的公

司，董事会只在公司的重大决策上干预或者限制高管的自由裁量权，〔６３〕公司高管对公司

业务的日常运营和管理负有主要的责任，董事会就将他们的注意力放在监督的职能上，这

种监督职能通常不是直接、积极监管主要的执行高管，而是通过评估这些执行高管的表现

以及换掉没有达到工作业绩合理预期的执行高管这种间接的方式来履行。〔６４〕 使用董事
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会授予的权限，首席执行高管们甚至“决定和规划公司政策并规定公司的整体发展方

向”。〔６５〕 这种现象可以追溯到西方国家早已开始的“经理革命”，随着“经理革命”的出

现，在股份有限公司尤其是规模较大的公开上市公司中，公司权力中心呈现出一种世界性

的、不可逆转的向下转移的趋势，即由股东大会中心主义到董事会中心主义，再由董事会

中心主义到经理中心主义的转变。〔６６〕 美国各州公司法的发展即反映了这种转变，在 ２０

世纪７０年代以前，美国大多数州的成文公司法都规定董事会实际“经营”公司，后来随着

董事会与高管在公司中地位的反转，随着高管履行大部分经营管理公司的职能，立法最终

屈服于董事会的现状，从而修改为经营公司的职能只需要在董事会的“指示”下行使。〔６７〕

所以，高管在公司经营管理中的核心地位以及董事会在公司中的监督地位必然会造成二

者义务的不同。

第四，以雷曼·约翰逊教授为主的学者从代理法出发研究公司高管义务的立论是错

误的。从 Ａ．吉尔克瑞斯特·斯巴克斯三世和劳伦斯·Ａ．汉姆麦西的论述来看，美国代

理法显然是适用公司雇员的，他们认为公司高管虽然也是公司的雇员，但却不适用代理法

而适用普通法上信义义务的原因在于公司高管拥有其他雇员所没有的经营管理公司的权

限和自由裁量权，这种经营权和自由裁量权使得高管与董事的地位类似，故应与董事适用

同样的信义规则。对于地位如此重要、拥有越来越大自由裁量权的高管（这正是约翰逊

教授所主张的），约翰逊教授却将他们与公司中地位较低的一般雇员同等对待，同样适用

代理法的规则，这是令人难以理解的！笔者认为，具有自由裁量权的高管其地位应当说更

接近于董事而不是一般雇员！因此，约翰逊教授从代理法的规则出发，主张因为高管是公

司的代理人，就应当适用代理法，其注意义务应以普通过失为标准，从逻辑上是不可取的。

事实上，代理法在美国是一直存在的，难道公司法的立法者和法院就没有注意到代理法

吗？显然不是的。而且，美国的判例法显示，在高管同公司竞争的情形下适用于高管的忠

实义务要比纯粹的雇员和代理人严格得多。〔６８〕 公司法的立法者和司法者正是看到公司

高管与其他代理人不一样，所以才赋予公司高管特殊的地位，作为特别法，公司法有优先

适用的理由，因而在公司法上可以不将公司高管与其他雇员同等对待，而是将其与公司董事

同等对待。当然，笔者并不是说公司法的这种做法一定是正确的，即便过去正确现在也可能

不一定合理了，笔者只是认为不能让公司高管回到仅仅只受代理法的约束这种规则之下。
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事务应由董事会经营和管理。ＭＯＤＥＬＢＵＳ．ＣＯＲＰ．ＡＣＴＡＮＮ．§８．０１ｈｉｓｔｏｒｉｃａｌｂａｃｋｇｒｏｕｎｄａｔ８－８（３ｄｅｄ．Ｓｕｐｐ．
２０００－２００２）；特拉华州公司法修改为“公司的营业和事务由董事会经营或在董事会的指示下经营”，增加了“公
司的营业和事务在董事会的指示下经营”这样的内容。

Ａ．ＧｉｌｃｈｒｉｓｔＳｐａｒｋｓ，ＩＩＩ＆ＬａｗｒｅｎｃｅＡ．Ｈａｍｅｒｍｅｓｈ，ＣｏｍｍｏｎＬａｗＤｕｔｉｅｓｏｆＮｏｎＤｉｒｅｃｔｏｒＣｏｒｐｏｒａｔｅＯｆｆｉｃｅｒｓ，ｐｐ．２２２－
２２３．



四　对我国的启示

中国在规定包括经理在内的高管义务时，像英美法系国家一样，也把它混同于董事的

义务。这里的原因不言自明，因为我国公司法上董事的信义义务（即忠实义务和勤勉义

务）就是从英美判例法引进而来的，而如前文所述，英美国家的立法和法院是将董事和高

管的义务混同在一起的。虽然笔者认为不能从代理法的角度出发得出公司高管的注意义

务标准高于董事的结论，但我们实实在在又看到公司高管与公司董事在地位、职责、权限、

薪酬、工作时间方面确实存在许多不同，那我们能忽略这种不同而将二者同等对待吗？因

此，笔者赞同约翰逊教授提出的公司高管的职责、地位、角色等与董事不一样，董事会的职

能现在发生了变化，因此高管应与董事的义务有所区别，这种区别主要也应体现在注意义

务的区别上。那么，应如何区别对待呢？

（一）不同层面的认识

第一，公司高管应受经营判断规则的保护。笔者首先要指出的是，高管绝对应当受到

经营判断规则的保护，约翰逊教授提出的经营判断规则的理论基础是应当适用于高管的，

只有高管受到经营判断规则的保护，才能“避免司法对商业决策的不当干预”，“鼓励高管

从事适当的风险活动”，维护公司良好的治理结构〔６９〕（即股东不直接经营管理公司，公司

由具有专门人才的人经营）。只有这样，才能实现公司的高效和专业化运行。良好的公

司治理结构所要求的集中管理和专门管理正是公司的特征和优势之一，所以无论是普通

法还是成文法都要鼓励高管充分发挥自己的专业才能去管理公司，而不要被过重的义务

和责任束缚住手脚，从而在根本上损害了公司高效和专业化运作的基础，如此也就消灭了

公司这种经济活动工具的优势。

第二，对公司所负责任和义务的大小应与权力的大小和地位的高低具有对应关系。

笔者赞成约翰逊教授提出的公司高管经营公司、董事监督公司，公司高管接触到的公司信

息比董事多，公司高管的薪酬远远大于董事的薪酬，公司高管投入公司的时间远远多于董

事，因此公司高管应负有比董事更重的注意义务这个结论。由于接触到的信息多寡、薪酬

多少和投入公司的时间多少是与高管和董事不同的职责相适应的，因此我们可以得出的

一个结论就是公司责任、义务的大小应与权力的大小和地位的高低具有对应关系，这个结

论也可作为判断我国公司高管与董事义务是否区分以及如何区分的一个标准。一个人在

公司中的权力越大，地位越高，那么就应当对公司承担更大的责任，从而对公司负有的义

务就更重。

第三，中国公司的治理现状与美国不同，中国公司高管与董事信义义务的区分以及如

何区分，应结合公司的具体情况来论。中国在 ２００５年修订的公司法施行以前，基本上是
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〔６９〕 约翰逊教授说的是“维持董事会在公司治理中的核心地位”，笔者认为这种说法有点片面。因为如果现代社会

中大型公开公司的治理现状已经发生了董事会和高管职能的逆转，那还能一味维护董事会的核心地位吗？因

此，笔者认为将经营判断规则存在的这一理由修改为“维护公司良好的治理结构”是可取的，只有这样才能保持

公司的专业化管理，保障公司的高效运作。



以“董事长为中心的”，因为只有董事长才能作为公司的法定代表人；另外一点，中国公司

的股权比较集中，董事长无疑都是大股东的代表，因此董事长是公司权力的中心。而且事

实上中国的公司大多都延续原来的传统以董事长为法定代表人。另外，中国公司治理结

构中有专门的机关———监事会对董事和高管的行为进行监督，因此中国公司的董事会并

不需要像美国那样分成两部分，一部分董事只负责监督，一部分董事兼任高管和其他非董

事高管负责经营。也就是说，中国公司的经营和管理多数是由以董事长为首的董事会控

制的（当然，也不排除少数股权极度分散的公司由高管实际控制），中国公司的董事会职

能没有也不可能像美国那样蜕变为只负责监督公司的经营。因此，在中国，公司高管与董

事信义义务的区分以及如何区分，应结合公司的具体情况而论。

（二）两点启示

启示之一：兼任公司高管的董事的注意义务应区别于独立董事的注意义务。如上所

述，如果说董事的注意义务应与高管有所区别的话，那么首先应当区别的是兼任公司高管

的董事与独立董事的义务，当然这种区别也主要体现在注意义务的区别上。根据我国公

司法及证监会的有关规章和制度规定，独立董事除了拥有一般董事具有的职权以外，还有

一些特殊的职权。〔７０〕 按照学者的观点，独立董事在行使《公司法》规定的董事会的职权

时，其作用更侧重于监督而非决策，即对非独立董事的决策过程和内容进行监督。〔７１〕 因

此，在行使所有董事都拥有的职权时，独立董事的注意义务标准应低于兼任公司高管的董

事，对于兼任公司高管的董事其注意义务的标准应采用一般过失，而对于独立董事的注意

义务标准应采用重大过失原则。主要的原因还是兼任公司高管的董事显然对公司经营和

管理拥有更大的权力，其对公司的经营成败更为关键，因而兼任公司高管的董事对公司的

作用更为重要，其责任也更重。而且，兼任高管的董事对公司的情况比独立董事熟悉，投

入公司事务的时间以及获得的薪酬也远远高于独立董事，基于上述标准，兼任高管的董事

应对公司负有更重的义务，其注意义务的标准应高于独立董事。在独立董事行使自己独

有的职权时，则可以按照一般过失标准来要求独立董事，因为这些职权是独立董事真正发

挥作用的领域所在，也是设置独立董事的意义所在，故应严格要求以使独立董事发挥其应

有的职责。

启示之二：“以董事长为中心”的公司与“以经理为中心”的公司中，公司高管的义务

应有所区别。２００５年修订的公司法生效以后，公司可以选择董事长或经理出任公司的法

定代表人，这样从法律的规定上来看，中国的公司似乎可以分成两类，一类是以董事长为

中心的，一类是以经理为中心的。虽然事实上中国的公司大多都延续原来的传统以董事

长为自己的法定代表人，但法律至少提供了这种可能性。再者，中国公司法对经理的法定
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公司高管义务与董事义务一致吗？

〔７０〕

〔７１〕

我国独立董事的特殊权利主要规定在证监会发布的《关于在上市公司建立独立董事制度的指导意见》中。该

《指导意见》第５条、第６条分别规定了独立董事集体和个人的职权，其中独立董事个人的职权表现为就上市公
司的特定事项发表独立意见，包括提名、任免董事、聘任或解聘高级管理人员，董事和各级管理人员的薪酬决定，

一定金额以上的关联交易以及可能损害中小股东权益的事项等。另外，《上市公司章程指引》第 ６９条规定年度
股东大会上每名独立董事需作述职报告；《上市公司股东大会规则》第 ７条规定独立董事有权向董事会提议召
开临时股东大会。

参见汪海飞：《我国上市公司独立董事勤勉义务判断标准研究》，华东政法大学２０１１届硕士学位论文，第９页。



职权做出了规定（虽然公司章程可以另外做出规定，但如果公司章程没有另外规定的话，

就适用法律的规定），而实践中大多数公司都是根据工商局的章程文本，也就是说经理的

职权照搬公司法的规定或者至少全部选择了公司法的规定。这样，在中国公司法下，经理

虽然仍然由董事会聘任或解聘，但经理的地位可能会与美国公司中的首席执行官有些不

一样。这种不一样归纳起来，就是两点：一是中国公司经理的职权是法定的（至少是推定

适用的）；二是中国公司的经理可以是公司的法定代表人。基于上述观点，事实上就给了

中国公司经理应比董事负有更高的义务的理由。

综合来讲，笔者认为在中国，在对公司的高管适用信义义务从而要求他们对公司承担

责任时，应区分公司是以董事长为中心，还是以经理为中心。如果是以董事长为中心，说

明经理在这种公司中的自由裁量权比较小，那么对于这种公司的董事就应该适用比高管

更为严格的信义义务，即董事的注意义务以一般过失为其归责原则，而高管的注意义务以

重大过失为其归责原则；如果公司是以经理为中心，那说明处于公司最高层的高管被赋予

了更多和更大的自由裁量权以及管理公司事务的权力，那么对这种公司的高管就应该适

用比董事更为严格的信义义务，即高管的注意义务采用一般过失原则，而董事的注意义务

采用重大过失原则。可能这种做法给司法实践带来的困难是如何区分公司是以董事长为

中心、还是以经理为中心，因为这种区分是根据个案的具体情形不同而做出个别判断的。

毕竟我国是成文法的国家，不是判例法的国家，法官判案要严格依据法律而不能创造法

律。笔者认为，我国目前的最高人民法院指导性案例可以部分解决这个问题。

另外，对于一个成文法的国家来说，我国还需要立法来确定几个判断规则或者是判断

标准，因为如果成文法不确立规则，那法官无法判断该公司是否是以经理为中心，这种判

断规则可以通过最高人民法院发布司法解释的方法解决。相关判断规则应包括以下几个

要点：第一，该公司的股权分散程度；第二，该公司是经理还是董事长担任公司的法定代表

人；第三，公司章程关于经理的职权是否有所限制，是否赋予董事长特殊的职权？第四，董

事长是否每天上班？如果该公司股权分散，是经理担任公司的法定代表人，公司章程关于

经理的职权没有任何限制（甚至还比法定职权扩大了），也没有赋予任何董事长特殊的职

权，董事长也不每天上班，只是开董事会时才来公司，那么基本可以肯定这个公司是以经

理为中心；相反，如果公司股权集中，是由董事长担任法定代表人，即便公司章程对经理职

权没有限制，但赋予了董事长一些特殊的经营管理权限，董事长每天上班，那么可以说这

个公司是以董事长为中心。当然，有时候有些公司的董事长可能是幕后的实际控制人，比

如是大股东或者大股东的代表，但只要董事长不是法定代表人，章程没有赋予董事长特殊

的职权，那么该公司的经理对公司事务享有较大的自由裁量权，这时高管就应当适用较高

的信义义务标准。

五　结　语

德国一位学者谈到，“……主体性不是某种划一的东西，而是与各种角色相适应的东

西；……谁自我批评地进行判断，谁就知道他并非作为主体接受某些角色，而是作为个体
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忍受着那些角色。”〔７２〕对于商事关系中的企业而言，更应该如此。

事实上，无论是在美国还是我国，对于将公司高管的义务区别于董事义务进行的研究

还比较少，人们似乎想当然地将公司高管与公司董事同等对待。且不管本文提出的观点

是否正确抑或是否具有可行性，哪怕最后学界研究的共识是公司高管与董事就应当承担

同样的义务，但这也一定要在大家对这个问题有了充分的研究和论证以后才能得出。因

此如果本文能引起学者对公司高管独立于董事的角色和义务的研究和思考，本文的目的

也算达到了。

［Ａｂｓｔｒａｃｔ］　Ｆｏｒａｌｏｎｇｐｅｒｉｏｄｏｆｔｉｍｅ，ｔｈｅｄｕｔｉｅｓｏｆｓｅｎｉｏｒｃｏｒｐｏｒａｔｅｅｘｅｃｕｔｉｖｅｓｈａｄｂｅｅｎ
ｂｕｒｉｅｄｉｎｔｈｅｄｕｔｉｅｓｏｆｃｏｒｐｏｒａｔｅｄｉｒｅｃｔｏｒｓａｎｄｃｏｎｓｅｑｕｅｎｔｌｙｉｇｎｏｒｅｄｂｙｊｕｄｉｃｉａｌｏｒｇａｎｓａｎｄｓｃｈｏｌ
ａｒｓｉｎｔｈｅＵ．Ｓ．Ｔｈｅｉｓｓｕｅｏｆｔｈｅｆｉｄｕｃｉａｒｙｄｕｔｉｅｓｏｆｃｏｒｐｏｒａｔｅｅｘｅｃｕｔｉｖｅｓｗａｓｉｎｄｅｐｅｎｄｅｎｔｌｙａｄ
ｄｒｅｓｓｅｄｆｏｒｔｈｅｆｉｒｓｔｔｉｍｅｂｙｔｈｅＳｕｐｒｅｍｅＣｏｕｒｔｏｆＤｅｌａｗａｒｅｉｎａｊｕｄｇｍｅｎｔｉｎ２００９．Ａｌｔｈｏｕｇｈｔｈｅ
ｃｏｕｒｔｃｌｅａｒｌｙｓｔａｔｅｄｔｈａｔｔｈｅｆｉｄｕｃｉａｒｙｄｕｔｉｅｓｏｆｃｏｒｐｏｒａｔｅｅｘｅｃｕｔｉｖｅｓａｒｅｓｉｍｉｌａｒｔｏｔｈｏｓｅｏｆｃｏｒｐｏ
ｒａｔｅｄｉｒｅｃｔｏｒｓ，ｓｏｍｅＵ．Ｓ．ｓｃｈｏｌａｒｓ，ｂａｓｅｄｏｎｔｈｅｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅｂｅｔｗｅｅｎｔｈｅｒｏｌｅａｎｄｓｔａｔｕｓｏｆｃｏｒ
ｐｏｒａｔｅｅｘｅｃｕｔｉｖｅｓａｎｄｔｈｏｓｅｏｆｃｏｒｐｏｒａｔｅｄｉｒｅｃｔｏｒｓ，ａｄｖａｎｃｅｄｔｈｅｉｄｅａｔｈａｔｔｈｅｆｉｄｕｃｉａｒｙｄｕｔｉｅｓｏｆ
ｃｏｒｐｏｒａｔｅｅｘｅｃｕｔｉｖｅｓａｒｅｄｉｆｆｅｒｅｎｔｆｒｏｍｔｈｏｓｅｏｆｃｏｒｐｏｒａｔｅｄｉｒｅｃｔｏｒｓ：ｉｎｐｒｉｎｃｉｐｌｅ，ｔｈｅｆｏｒｍｅｒ，
ｍａｉｎｌｙｔｈｅｄｕｔｙｏｆｃａｒｅ，ｓｈｏｕｌｄｂｅｏｆｈｉｇｈｅｒｓｔａｎｄａｒｄｔｈａｎｔｈｅｌａｔｔｅｒ．Ｎａｍｅｌｙ，ｉｎｔｈｅｄｅｔｅｒｍｉｎａ
ｔｉｏｎｏｆｌｉａｂｉｌｉｔｙｆｏｒｖｉｏｌａｔｉｏｎｏｆｔｈｅｄｕｔｙｏｆｃａｒｅｂｙｃｏｒｐｏｒａｔｅｅｘｅｃｕｔｉｖｅｓ，ｔｈｅｐｒｉｎｃｉｐｌｅｏｆ“ｇｅｎｅｒａｌ
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·９４１·

公司高管义务与董事义务一致吗？

〔７２〕 ［德］京特·雅科布斯著：《规范·人格体·社会———法哲学前思》，冯军译，法律出版社２００１年版，第５３页。




