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摘  要 

独立董事制度是上市公司治理的重要环节，对提升治理水平、保护投资者权益至关重要。然而，近年来，

随着我国资本市场的快速发展和公司治理结构的变化，尤其是注册制改革后，监管重点转向以信息披露

为核心的监管模式，独立董事作为信息披露义务人之一，在证券虚假陈述案件中的民事责任日益加重，

引发了对界定其责任边界的广泛讨论。为优化独立董事制度，促进公司治理和资本市场健康发展，亟需

分析该制度在实践中面临的困境，包括责任认定过度依赖行政责任；独立董事与内部董事的义务差异模

糊；独立董事承担的责任过重，赔偿金额往往与其薪酬收入严重不符。为此，应重新审视独立董事的职

能定位，明确其核心监督职责，兼顾决策和咨询功能。认定勤勉尽责义务时，应综合考虑专业背景、经

验、信息获取能力等因素，并引入善意商业判断规则，避免单纯的结果导向追责。同时，应完善责任限

免制度，明确免责事由，建立责任与薪酬挂钩机制，设置最高责任限额，以平衡投资者保护和独立董事

权益。这些措施对于完善独立董事民事责任体系设计，推动免责标准的明确化与合理化，为独立董事制

度的发展提供理论支持，并为上市公司和监管机构提供实践参考具有重要意义。 
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Abstract 
The independent director system is a crucial component of corporate governance for listed companies, 
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playing a vital role in enhancing governance standards and protecting investor rights. However, in 
recent years, with the rapid development of China’s capital market and evolving corporate govern-
ance structures—particularly after the registration-based system reform which shifted the regula-
tory focus to an information disclosure-centered model—the civil liability of independent directors, 
as parties obligated for information disclosure, has been increasingly aggravated in securities mis-
representation cases. This has sparked extensive debate on defining the boundaries of their liability. 
To optimize the independent director system and foster the sound development of corporate gov-
ernance and the capital market, it is imperative to analyze the practical dilemmas confronting the 
system. These include: an over-reliance on administrative findings for determining civil liability; a 
blurred distinction between the duties of independent and executive directors; and the imposition 
of excessively heavy liabilities, where the awarded compensation is often grossly disproportionate 
to their remuneration. To this end, the functional positioning of independent directors should be 
re-examined to clarify their core supervisory responsibilities while balancing their roles in deci-
sion-making and consultation. In assessing the fulfillment of the duty of care, factors such as profes-
sional background, experience, and access to information should be comprehensively considered. 
Furthermore, the Business Judgment Rule should be incorporated to avoid a purely result-oriented 
approach to accountability. Concurrently, the system for liability limitation and exemption should 
be enhanced by clearly defining exculpatory grounds, establishing a mechanism that links liability 
to remuneration, and setting a liability cap. These measures are of significant importance for refin-
ing the design of the civil liability framework for independent directors, promoting the clarification 
and rationalization of exemption standards, providing theoretical support for the development 
of the independent director system, and offering practical guidance for listed companies and regu-
latory authorities. 

 
Keywords 
Independent Director, Misrepresentation, Civil Liability, Business Judgment Rule, Liability Cap 

 
 

Copyright © 2025 by author(s) and Hans Publishers Inc. 
This work is licensed under the Creative Commons Attribution International License (CC BY 4.0). 
http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/ 

  
 

1. 证券虚假陈述中独立董事民事责任的基本理论 

1.1. 独立董事的概述 

独立董事制度最早出现在 20 世纪 30 年代，美国于 1940 年颁布的《投资公司法》中规定，“投资公

司的董事会成员中应有不少于 40%的独立人士”。该制度的设计旨在防止控股股东及管理层的内部控制，

通过引入具有资深经验的独立董事来制衡公司管理层，防止管理层利用权力谋取私利，从而维护股东权

益。独立董事制度起源于采用一元制公司治理模式的英美法系国家，在这种模式下，董事会既是决策机

构又是监督机构，公司没有设置独立的监督机构。考察独立董事制度的背景，可以追溯到 20 世纪 60 年

代美国社会政治和经济的变化，。这些事件导致许多著名公司的董事卷入行贿丑闻，公众对管理层的信

任度急剧下降，纷纷要求改革公司治理结构。同时，随着公司所有权与经营权的分离，经营者的权利得

到强化，而所有者的权利相对弱化，甚至公司所有者仅仅成为公司的出资人。在这种背景下，公司的所

有者不能仅依靠管理层的个人道德标准和自我约束来确保其行为符合公司的最佳利益。于是，独立董事

制度初具雏形。受上述问题的影响，美国证券交易委员会(SEC)积极推动对公司治理模式的改革。1975 年，

纽约证券交易所要求每家上市的美国公司不迟于 1978 年 6 月 30 日前设立并维持一个专门由独立董事组

成的审计委员会。这一举措标志着独立董事制度的初步确立，并自此逐步发展和完善。随着时间的推移，
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独立董事制度不仅在美国得到了广泛地应用，也在全球范围内被越来越多的国家和地区采纳，成为现代

公司治理的重要组成部分。 
我国独立董事制度最早是中国证监会于 2001 年发布了《关于在上市公司中建立独立董事制度的指导

意见》，标志着独立董事制度在中国的正式引入。中国独立董事制度的设计旨在通过增强董事会的独立

性和监督职能，提升公司治理的有效性和透明度，防止管理层利用权力谋取私利，维护股东权益。 

1.2. 基于独立董事承担责任的法律依据分析 

从《公司法》角度来看，新《公司法》第 180 条规定“董事、监事、高级管理人员对公司负有忠实

义务，应当采取措施避免自身利益与公司利益冲突，不得利用职权牟取不正当利益。董事、监事、高级

管理人员对公司负有勤勉义务，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”1。可

以看出，该条完善了原《公司法》第 147 条关于董事义务的规定，规定了董事对公司负有守法、忠实、

勤勉的义务，并对董事忠实义务和勤勉义务进行了详细解释 2。 
从《证券法》角度来看，《证券法》第 85 条明确规定了信息披露义务人未按照规定披露信息，或者

存在虚假陈述的行为致使投资者在证券交易中遭受损失的，应承担赔偿责任，其中独立董事等董监高人

员承担连带赔偿责任，除非能够证明自己没有过错 3。此外，公司董事、监事和高级管理人员等若违反《证

券法》第 82 条规定，造成投资者经济损失的，发行人即承担无过错责任，独立董事等董监高人员承担连

带赔偿责任。 
2022 年，最高人民法院司法解释公布《最高人民法院关于审理证券市场虚假陈述侵权民事赔偿案件

的若干规定》第十条规定了虚假陈述行为的认定标准。第十三条进一步明确了《证券法》第八十五条、

第一百六十三条所称的过错分为故意和过失。第十四条明确了董监高及其他直接责任人员不能提供勤勉

尽责的相应证据，仅以其不从事日常经营管理、无相关职业背景和专业知识、相信发行人或管理层提供

的资料、相信证券服务机构出具的专业意见等理由主张无过错的，人民法院不予支持。第十六条是对于

独立董事的责任免责情形进行了说明。2023 年中国证监会发布的《上市公司独立董事指导规则》中第 4
条，明确规定了“上市公司应当建立独立董事制度”4。同时在第二章中明确了独立董事的任职资格、主

要职责、特别职权及第五章中规定了独立董事违反相关规定时应承担的法律责任类型和处罚方式。 

1.3. 基于独立董事的职能定位分析 

独立董事在中国的公司治理结构中扮演着监督者、决策参与者和专业咨询者的角色。首先，独立董

事的核心职能是监督，辅以参与决策和提供专业咨询服务。然而，根据《上市公司独立董事管理办法》

第六条之规定，独立董事需要具备“独立性”要求，不能深入参与到公司的日常经营管理中。其次，尽

管《上市公司独立董事管理办法》第 25 条规定了独立董事享有与其他董事同等的知情权，但实践中上市

公司可能出于自身利益考虑隐瞒重要信息，那么这种信息不对称的情况导致独立董事难以全面了解公司

状况，从而影响其做出准确判断的能力，增加了监督失效的风险。最后，独立董事的专业知识和经验通

常局限于特定领域，不足以覆盖所有公司业务领域，在处理复杂商业交易时，削弱了独立董事提供有效

 
1《公司法》第一百八十条：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，对公司负有忠实义务和勤勉义务。 
2《公司法》第一百四十七条：董事、监事、高级管理人员对公司负有忠实义务，应当采取措施避免自身利益与公司利益冲突，不

得利用职权牟取不正当利益。 
3《证券法》第八十五条：信息披露义务人未按照规定披露信息，或者公告的证券发行文件、定期报告、临时报告及其他信息披露

资料存在虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏，致使投资者在证券交易中遭受损失的，信息披露义务人应当承担赔偿责任；发行

人的董事、监事、高级管理人员和其他直接责任人员以及保荐人、承销的证券公司及其直接责任人员，应当与发行人承担连带赔

偿责任，但是能够证明自己没有过错的除外。 
4《上市公司独立董事指导规则》中第四条：独立董事应当独立履行职责，不受上市公司主要股东、实际控制人、或者其他与上市

公司存在利害关系的单位或个人的影响。 
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咨询意见的能力，也限制了其在董事会决策中的影响力。因此，独立董事作为监督者所承担的民事责任，

不仅取决于法律规定的权利和义务，还受制于现实中存在的信息不对称、专业知识和经验的局限。 

2. 上市公司虚假陈述中独立董事民事责任制度的实践困境  

2.1. 独立董事民事责任和行政责任区分不清 

独立董事违反勤勉义务可能面临的法律责任包括行政责任、民事责任与刑事责任。司法实践中，对

独立董事追究刑事责任案例较少且认定难度较大，民事责任追究则面临取证难、投资者起诉率低等困境。

因此，当独立董事涉及虚假陈述等违法行为时，中国证券监督管理委员会作为行政机关发挥着主要监管

作用，行政责任也相应成为独立董事承担的主要责任形式[1]。最高人民法院发布的《最高人民法院关于

审理证券市场虚假陈述侵权民事赔偿案件的若干规定》明确取消前置程序，投资者因虚假陈述提起民事

赔偿诉讼时，不再需要以行政处罚或刑事裁判作为前置条件。前置程序的取消降低了投资者维权门槛，

但民事裁判与行政程序的关系尚待进一步合理界定。 
本文以中国裁判文书网公开数据为样本，检索条件设定为“民事案由”，关键词为“独立董事”“虚

假陈述”“民事责任”。截至 2025 年 5 月 20 日，共检索到相关裁判文书 59 篇，其中一审判决 58 篇，

二审判决 1 篇。鉴于系列案件中法院裁判观点一致性，本研究将涉及同一被告公司及相同独立董事的系

列案件合并为一份案例样本，最终获得有效案例 8 份。这 8 份案例中有 6 份是以行政处罚作为认定独立

董事承担民事责任的前提。 
我国证券虚假陈述民事赔偿的司法实践中，普遍存在“先行政处罚，后民事赔偿”的模式。法院通

常以证监会的行政处罚决定作为受理虚假陈述民事赔偿案件的前提条件，并将行政处罚决定中认定的事

实作为案件审理的重要依据。在兴业某甲有限公司相关民事纠纷案中，法院就认为：“独立董事及其他

直接责任人员的过错已经证监会的《行政处罚决定书》予以认定，而且对于胡某、某戊的行政处罚决定，

业已经过法院行政诉讼作出生效判决，认定证监会对某戊、胡某的处罚正确。”[2] 
在证监会对独立董事的行政处罚中，通常采用过错推定原则，即推定独立董事未尽勤勉义务，除非

其能提供反证证明已尽勤勉义务。通过对与民事责任相关的 8 份行政处罚案件的分析，可以发现证监会

判断独立董事是否存在虚假陈述行为的标准主要有三：其一，身份即责任。独立董事资格本身即被推定

为责任主体；其二，签字即担责。在违规披露文件上的签字行为被直接认定为需承担责任；其三，抗辩

难免责。即使独立董事以“勤勉尽责”或“信息不对称”为由进行抗辩，也难以免除其责任。独立董事

在民事诉讼中的归责模式，延续了行政处罚和行政诉讼中的“过错推定”原则，依旧承担着较重的举证

责任。然而，与行政处罚和行政诉讼不同的是，法院在认定独立董事的民事责任时，较为注重其签字行

为与原告损失之间的因果关系。证监会在认定行政责任阶段已采取上述标准，所以投资者若提起民事诉

讼时，法院为简化独立董事民事责任的认定程序，往往直接援引行政处罚决定书，推定独立董事存在加

害行为，导致“外观–结果”标准再次被用于认定独立董事的民事责任。然而，证券违法案件的行政处

罚与证券虚假陈述民事赔偿责任所保护的法律利益有所不同，其构成要件及认定依据的法律规定亦存在

差异。独立董事承担行政责任的前提是其违反行政法规及相关管理秩序，而其承担民事责任的前提是行

为人是否已尽勤勉义务、是否存在过错[3]。 

2.2. 独立董事连带责任过重 

《证券法》出台后，加大了对证券违法行为的打击范围和处罚幅度，康美药业一案中的五位独立董

事均被判处承担公司债务的 5%或 10%范围内的巨额连带赔偿责任。广州市中级人民法院在判决书中回

应，没有必要区分独立董事的过错程度。其依据的是证监会《行政处罚决定书》的决议。 
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Table 1. Overview of the liability of independent directors in representative cases 
表 1. 典型案例中独立董事承担责任的情况 

案号 独立董事承担的责任形式及金额 法院主要理由 

(2022)鄂 01 民初 7 号 免责 独立董事已证明勤勉尽责，未发现虚假陈述，符合免责

条件 

(2017)京 02 民初 266 号 分别承担 28 万元、24 万、24 万 身份意味着义务，签字意味着承诺，未能证明勤勉尽责

就意味着过错，过错就要承担相应的赔偿责任。 

(2021)鲁 01 民初 1694 号 免责 独立董事已尽责审查，合理依赖专业机构意见 

(2020)鲁民终 3132 号 5%范围内承担连带赔偿责任 

法院认为刘晓龙、王忠明两位独立董事存在一定过失，

应承担责任；但考虑到其职责的局限性、未参与造假、

对专业审计的合理信赖等情节，最终酌定其在 5%的范

围内承担连带赔偿责任，以实现惩戒与保护的平衡。 

(2019)鲁 01 民初 3765 号 连带赔偿责任 
独立董事未能成功举证推翻法律上的“过错推定”。在

行政处罚决定书已明确其“未尽勤勉尽责”的背景下，

其免责主张因证据不足而未获法院支持。 

(2019)闽 01 民初 1972 号 5%范围内承担补充赔偿责任 

三位独立董事存在轻微过失，应承担责任；但考虑到其

职责的局限性、未参与造假、对专业审计的合理信赖以

及积极的履职表现，最终酌定其在 5%的范围内承担补

充赔偿责任，以实现惩戒与保护的平衡。 

(2013)济商初字第 253 号 一定比例的连带赔偿责任 法院考量了独立董事的过错程度、职位与作用、薪酬情

况、主观状态等因素 

(2020)粤 01 民初 2171 号 在 5%和 10%范围承担连带赔偿

责任 在年报签字，未勤勉尽责，未发现造假，过失相对较小 

 
从赔偿金额来看，独立董事承担的赔偿责任往往与其薪酬收入严重不符。在统计的 8 份案例中(见表

1)，有 2 份承担连带赔偿责任，3 份在 5%~10%的范围内承担连带赔偿责任，1 份中赔偿 28 万元。在康

美药业案中，5 位独立董事被判承担数亿元的连带赔偿责任，远超其任职期间的全部薪酬收入。这种“天

价赔偿”现象并非个例，独立董事被判承担上千万元的赔偿责任，而其年薪仅为十余万元。这种责任与

收入的巨大反差，不仅违背了基本的公平原则，更使得独立董事一职演变为“高风险、低回报”的职务，

不利于独立董事制度的长期发展。 
在责任范围方面，独立董事的责任范围往往被不当扩大，被要求对公司全部虚假陈述行为承担连带

责任，而忽视其实际参与程度和知情状况。例如，在(2017)京 02 民初 266 号判决中，法院采取“一刀切”

的做法，将所有董事(包括独立董事)均认定为虚假陈述的责任主体。这种做法抹煞了独立董事与执行董事

在信息获取、决策参与等方面的本质差异。独立董事通常不参与公司日常经营管理，信息获取渠道有限，

却要对其可能并不知情的虚假陈述行为承担同等责任，显失公平[4]。特别是在技术性较强的财务造假案

件中，独立董事即使履行了基本的审查义务，也难以发现经过精心设计的造假行为，但仍难逃责任追究。

在归责标准方面，法院对独立董事勤勉尽责义务的要求往往过于严苛，倾向于采用“结果导向”的判断

标准[5]。只要发生虚假陈述，就推定独立董事未尽到勤勉义务[5]。这种标准忽视了商业决策的复杂性和

不确定性，亦不符合商业判断规则的基本宗旨。独立董事的履职能力受到时间、信息、专业等多重因素

的限制，并不能要求其对所有披露信息都做出完全准确的判断[6]。 
独立董事承担过重的民事责任，违背了权责一致的基本法理[6]。独立董事通常不参与公司日常经营，

对公司信息的掌握有限，却要承担与执行董事相似的责任，这显然不符合权利、义务相一致的原则。同

时，这种责任配置也不符合过错责任原则，独立董事并无故意或重大过失，却被判承担巨额赔偿。美国
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法上的商业判断规则为董事的合理决策提供了保护，只要董事基于合理信息作出商业判断，即使结果不

佳亦可免除责任[7]。英国法则区分执行董事和非执行董事的责任，对后者适用更为宽松的标准。这些域

外经验表明，对独立董事的责任设定应当充分考虑角色定位和履职条件，而非简单地将之与执行董事等

同视之。 

2.3. 勤勉尽责认定标准模糊不清 

独立董事是否勤勉尽责是承担责任的主要争议焦点，认定独立董事是否尽到合理的注意义务都应该

以一定的标准衡量，否则会导致实践中不同法官同类案异不同判的裁判结果。《关于审理证券市场虚假

陈述侵权民事赔偿案件的若干规定》中明确两种情形：一是故意制作、出具失真的公开文件或明知公开

文件失真而不加指明、予以发布；二是严重违反注意义务，对虚假陈述存在过失。第一种情形对应了忠

实义务，第二种情形对应了勤勉义务。忠实义务是对诚信方面的要求，而勤勉义务要求公司董事勤勉审

慎履行职责。我国法律对独立董事勤勉尽责的内涵规定并不明确，对于如何才算勤勉尽责以及勤勉尽责

的程度及认定标准均未作出立法回应。对于独立董事未勤勉尽责而承担的法律责任，我国的法律问责采

用的是结果导向型机制。我国的独立董事往往很难证明自己履行了勤勉义务而承担责任，而美国在制度

层面通过商业判断规则来推定独立董事履行了勤勉义务从而降低了独立董事证明责任。由于立法并未明

确独立董事勤勉尽责的认定标准，导致实践中缺乏可依据的操作性规范，并以“签字即罚”的规则逻辑

认定未勤勉尽责。独立董事勤勉尽责是一个动态的过程，不应将该独立董事对信息的保真义务等同于保

证义务。因此，对董事是否履行勤勉义务的判断需要综合考量多种因素，董事个人的知识、技能，公司

性质、规模、内部分工，董事所知信息，事件紧急情况等。 

3. 构建合理的独立董事民事责任体系 

3.1. 明确独立董事与内部董事的民事责任 

在上市公司治理结构中，独立董事肩负着监督制衡的重要职责，尤其是对信息披露的审查义务。实

质审查义务要求独立董事对信息披露内容进行更为深入和专业的核查。这种义务不仅要求审查信息披露

的形式合规性，更要求对披露内容的真实性、准确性和完整性进行实质性判断。对于涉及重大资产重组、

关联交易等特殊事项的信息披露，独立董事就需要履行实质审查义务。这种义务的履行标准更高，要求

独立董事展现出与其专业背景和经验相匹配的注意程度[8]。在康美药业案中，法院就特别强调了独立董

事对财务报告真实性的实质审查义务，认为独立董事不能仅凭管理层提供的资料就轻信其真实性[7]。独

立董事的实质审查应当遵循“重要性原则”，对于常规性、程序性的信息披露，独立董事可以采取形式

审查；而对于涉及公司重大资产重组、重大投资决策、重大诉讼等事项的信息披露，则必须进行实质性

审查。这种差异化的审查标准既符合效率原则，又能确保关键信息质量。独立董事可以通过多种途径履

行实质审查义务，参加董事会会议并发表独立意见是最基本的方式。 
独立董事的核心价值在于其独立性和专业性，这决定了其在履行审查义务时应当采取与执行董事不

同的标准和方式。独立董事的实质审查义务，首先体现为审查财务信息的真实性。独立董事应当运用其

专业知识和经验，对财务报表中的关键数据、会计政策选择、重大会计估计等核心内容进行审慎评估。

其次表现为审查业务信息的完整性。独立董事需要关注信息披露是否全面反映了公司的经营状况和风险

因素，对可能影响投资者决策的重大事项是否进行了充分披露。最后是合规性审查，即确保信息披露符

合相关法律法规和监管要求，不存在虚假记载、误导性陈述或重大遗漏。只有真正独立的董事才能客观、

公正地履行审查职责。因此，在界定审查义务边界时，还应当考虑独立董事的选任机制、薪酬安排等制

度因素，确保其能够不受干扰地开展工作。在重大事项的信息披露中，独立董事若未尽到实质审查义务，
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很可能被认定为存在重大过失，需要承担相应的民事赔偿责任。 

3.2. 建立合理的勤勉尽责义务认定标准 

3.2.1. 采用“信息”与“程序”的双重审查模式 
在证券虚假陈述案件中，如何准确认定独立董事是否履行了勤勉尽责义务，是司法实践面临的重大

挑战。为提升认定标准的科学性和可操作性，本文主张借鉴“信息-程序”双重审查模式，构建针对独立

董事的动态平衡评估体系[8]。 
独立董事在参与公司决策时，负有以公司和股东最大利益为出发点进行审慎考虑的义务。对此，应

从“信息”和“程序”两个维度进行综合审查。 
首先是信息维度的实质性审查，关注独立董事在决策时所实际知道或应当知道的信息。需要审查的

信息包括但不限于：公司提供的定期报告、临时公告、财务报表、审计报告、内部控制评价报告等。判断

标准在于，这些信息是否足以表明独立董事在决策时已尽到充分的审慎考虑，并以公司和股东的最大利

益为出发点。例如，独立董事是否获取了关于公司重大投资、关联交易、财务状况等方面的充分信息，

并对其风险和收益进行了合理的评估。其次是程序审查，也即形式审查，关注独立董事在决策过程中所

采取的协商、讨论、谈判等程序的充分性。 
独立董事的监督职能同样需要从“信息”和“程序”两个维度进行审查。“信息”维度主要关注独立

董事是否知悉或应当知悉表明公司存在违法、违规或财务造假风险的“红旗警示”(red flag)信息。这些

“红旗警示”包括：公司财务数据异常波动、关联交易异常频繁、管理层存在不诚信行为记录、审计师

出具非标准审计意见等。在明知或应知此类信息的情况下，独立董事是否采取了有效的监督举措。 

3.2.2. 引入商业判断规则 
在上市公司证券虚假陈述案件中，独立董事的民事责任认定往往面临标准模糊、责任过重等问题。

引入商业判断规则(Business Judgment Rule, BJR)作为一种重要的法律工具，可以为独立董事的责任认定

提供更加合理和科学的依据。商业判断规则起源于英美公司法，核心在于承认董事会成员在决策过程中

享有合理的判断空间，只要其行为符合公司利益且程序合法，即可免于承担个人责任。这一规则的引入，

不仅有助于平衡独立董事的权利与义务，还能提升其履职积极性，促进公司治理的优化。 
美国采用较为宽松的标准，只要董事行为符合基本要件，法院通常不愿过多干预。而德国等大陆法

系国家则更强调董事的注意义务，对商业判断的审查相对严格。我国在借鉴该规则时，应当结合本土公

司治理特点，在保护董事合理判断权与维护市场秩序之间寻求平衡[9]。在注册制改革背景下，适度引入

商业判断规则有助于激发独立董事的履职积极性。但是，善意商业判断规则并非独立董事的“免责金牌”。

在证券虚假陈述案件中，若独立董事存在疏漏，如未审阅重要文件、未参加董事会议等，仍可能被认定

违反勤勉义务。规则的适用前提是独立董事已尽到合理的注意义务，这与形式上的“走过场”存在本质

区别。实践中，可以通过考察独立董事的参会记录、问询记录、反对意见等客观证据来判断其是否真正

履行了职责[10]。 
立法机关要在我国证券虚假陈述案件中引入商业判断规则，首先需要明确其适用条件。这主要包括

独立董事的独立性、履职过程的合理性以及决策程序的规范性等方面。首先，独立董事的独立性。根据

我国《公司法》和《上市公司独立董事规则》，独立董事应当与公司及其控股股东、实际控制人不存在关

联关系，且不得在公司担任除独立董事以外的其他职务。这种独立性要求确保独立董事能够在履职过程

中保持客观、公正的立场，避免受到公司内部利益的干扰。其次，履职过程的合理性。独立董事在履行

职责时，应当基于其专业知识和经验，对公司重大事项进行充分的调查和分析，并在必要时寻求外部专

业意见的支持。在审议公司财务报告时，独立董事应当对关键财务数据进行审慎审查，并对可能存在异
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常的事项提出质疑[11]。第三，决策程序的规范性。独立董事在参与公司重大决策时，应当遵循公司章程

和相关法律、法规规定的程序，确保决策过程的合法性和透明性。在审议重大资产重组或关联交易等事

项时，独立董事应当要求公司充分披露信息，并在必要时召开专门会议进行讨论。 
我国现行司法实践中常见的“过错推定”原则往往导致独立董事难以自证清白，尤其是在信息不对

称的情况下。“重大过失”标准又缺乏明确界定，容易造成裁判尺度不一[12]。美国特拉华州法院在

Aronson v. Lewis 案中确立的“合理相信”标准，更是为独立董事责任认定提供了可资借鉴的判例经验

[13]。 
从实践效果看，善意商业判断规则能够更妥善地平衡投资者保护与独立董事权益。康美药业案后，

我国出现了独立董事离职率的显著上升，反映出严苛责任标准对独立董事制度的冲击。而适用善意商业

判断规则可以有效避免“负向激励效应”，鼓励独立董事积极履职而非消极避险。该规则通过区分“错

误决策”与“失职行为”，将责任限定在真正存在重大过失的情形，既保护了投资者利益，又避免了对

独立董事的过度追责[9]。善意的适用体现了商业判断规则中最为重要的理念——司法克制主义[14]。在

适用善意标准时所采用的司法认定视角始终都是事前视角，只要董事在决策当时合理地相信其所做出的

决策合理、符合公司最大利益，即便在事后发生了不利后果并造成公司损失，此时法院应当无视最终的

决策后果，依然应当认定董事基于善意行事、尽到了其应尽的注意。 

3.3. 完善独立董事责任限免制度 

《虚假陈述若干规定》为独立董事对民事责任的抗辩提供新路径，其中第 14 条主要涉及发行人董事、

监事、高级管理人员及其他直接责任人员在虚假陈述中的过错认定问题，规定“认定信息披露义务人的

过错，应当根据其工作岗位和职责、在信息披露资料的形成和发布等活动中所起的作用、取得和了解相

关信息的渠道、为核验相关信息所采取的措施等实际情况进行审查”，但对于“内部人员以仅相信证券

服务机构出具的意见，主张其没有过错的抗辩理由，不予支持”[15]。第 16 条为独立董事提供抗辩事由，

即“若独立董事为非专业人士，在签署信息披露文件之前，可以要求专门机构或者其他专业领域的独立

董事协助，但仍无法发现公司异常的；独立董事在发现虚假陈述行为时，及时提出异议或向有关部门提

出报告的；独立董事对虚假陈述行为表示反对并提出意见的；独立董事由于内部人的阻碍无法阻止虚假

陈述行为，并向有关部门报告的；能有证明独立董事勤勉尽责的其他情形”。因此，在制度设计上应进

一步为独立董事开辟减责或免责路径。对独立董事的民事责任做出数额方面的限制、引入商业判断规则、

责任保险制度等。 

4. 结语 

独立董事代表公司股东对公司内管理团队的商业决策风险予以控制，发挥着基于专业能力的监督作

用，但是不能将独立董事签字的行为认定成由其承担高额民事连带责任的决定性理由。独立董事只能在

明晰岗位职能、履职条件的前提下对信息做出合乎情理的真实、全面与合规性审查，并通过积极参与会

议、发起审议环节的质疑等程序性行为来证明其履行了勤勉尽责的义务。司法机关做出裁判时需要选择

事前审查的视角，并区分独立董事与内部董事的履行条件，根据独立董事的获利情况判断其承担连带赔

偿责任的限额。本文通过构建“信息–程序”双重审查模型，为独立董事“勤勉尽责”的认定提供了精细

化的操作标准；并通过引入“监督型商业判断规则”来破解当前司法实践的困境，促进资本市场长期健

康稳定发展。 
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