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摘  要 

独立董事的监督作用一直是学术界讨论的重点。在康美药业事件发生后，关于独立董事制度的讨论再次

成为焦点，主要涉及独立性、激励机制、履职情况、责任环境和责任形式等一系列问题，引发了广泛的

关注。总体来看，独立董事相关议题逐渐得到学术界的重视，特别是虚假陈述问题，它在独立董事责任

问题中是一个非常经典的问题。 
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Abstract 
The supervisory role of independent directors has been the focus of academic discussions. After the 
Kangmei Pharmaceutical incident, the discussion on the independent director system has once again 
become the focus, mainly involving a series of issues such as independence, incentive mechanism, per-
formance of duties, responsibility environment and form of responsibility, which has aroused wide-
spread attention. In general, the issues related to independent directors have gradually received at-
tention from the academic community, especially the issue of misrepresentation, which is a very clas-
sic issue in the liability of independent directors. 
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1. 引言 

2021 年标志性的康美药业案，因未能发现康美药业在 2016~2018 年的财务报告存在着重大缺失与漏

洞，5 名独立董事被判处了近 24.59 亿元人民币的巨额罚款，同时在 5%~10%不等范围内承担连带清偿责

任。该案直接引发了上市公司的独立董事的辞职潮，在一个月内有近 70 家上市公司的独立董事集体辞职

[1]，通过和其他典型案例譬如江苏海润光伏案以及青岛亨达股份案可以看出独立董事任职的风险与其利

益、保障并不相匹配，存在着完善独立董事责任的紧迫要求。 
通过对独立董事责任制度的研究，首先可以从独立董事的民事责任出发，通过与美国相关制度的对

比分析，从而研究我国独立董事制度民事责任认定的制度规范、适用规则以及免责条件，有利于明确独

立董事的责任承担以及完善相关法律体系，为司法提供理论支持。 
其次可以通过对独立董事民事责任豁免的法律机制进行考察，来统一独立董事注意义务标准并完善

独立董事责任减免制度，能够给独立董事的履职行为提供良好指引，提高独立董事勤勉履职积极性，保

证独立董事权利义务责任平衡，从而为提升上市公司治理效能和证券市场的长期稳定发展作出更大贡献。 

2. 独立董事民事责任的概述与现状 

2.1. 独立董事民事责任减免制度的法律规定 

根据《证券法》第 85 条和《虚假陈述司法解释》第 21 条的规定可以看出，独立董事的归责方式原

则上属于过错推定原则，但要回答独立董事勤勉尽责达到什么标准才能免责，这在司法实践中是很难进

行认定的，需要法官结合当事人的具体情节进行判断。 
而目前对于独立董事免责事由的最新突破为《虚假陈述司法解释》第 16 条，该条虽然弥补了独立董

事民事责任减免的相关空白，但也存在着很多问题： 
第一个问题，对于其中第一款提到的免责事由，其中他要求若披露文件的相关问题并非是自身专业

领域的问题，而且还要借助会计、法律等专门职业仍未发现问题，但是此时需要聘请会计、法律等专

业人士，而这一行为需要全体独立董事同意，甚至可能会受到公司股东的阻挠，因此仍然具有一定难

度[2]。 
而第二个问题则是在揭露日或更正日之前，独立董事发现虚假陈述后及时向发行人提出异议并监督

整改或向证券交易所以及监管部门书面报告的可以免责。但是我们也能看到，如果公司本身就存在着漏

洞提供给独立董事的信息极有可能是虚假的、不完整的，或者提供信息不及时，最终也会影响独立董事

作出最及时准确的判断。例如在康美药业案中，五名独立董事曾抗辩称“对康美药业的各类违法行为并

不知情且违法行为比较隐蔽，难以发现”。“而在年度报告上签字则是基于对广东正中珠江事务所出具

的审计报告的信赖”[3]。但是对于这些抗辩，法院都不予采纳。另一方面，独立董事在问题被揭露之前

就提出异议或提交书面报告，这也意味着其与公司实际控制人对立，独立董事基本无法继续任职。因此，
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可以看出在现实情况中独立董事提出一次异议的成本代价是非常高的。 
而第 5 款虽然规定了兜底条款，但是从实践来看，适用兜底条款的情形极少，独立董事想证明自己

的勤勉尽责是十分艰难的。 

2.2. 独立董事民事责任减免的司法现状 

从海润光伏案、福建众和案以及康美药业案可以看出独立董事民事责任的承担均是在上市公司赔偿

责任的 5%~10%之间来进行承担，但是前两个案例独立董事承担的均是补偿责任，而在康美药业中股东

则承担的是连带赔偿责任，不难看出司法实践中对独立董事民事责任的倾向趋严，独立董事责任承担的

类型有从补充赔偿责任向比例连带责任过渡的趋势[4]。 

3. 比较法角度分析独立董事民事责任规定的差异 

3.1. 独立董事承担民事责任的原因 

美国对于独董追究民事责的各种责任，《特拉华州公司法》将董事信义义务体系区分为行为规则与

审查规则。行为规则包括谨慎义务和忠实义务，意在为行为人确立行为准则。 
典型案例如 Smith vs Van Gorkom 等案件带来的影响，逐渐提高了有关董事勤勉义务的责任标准。随

后，特拉华州法院围绕着董事的善意和恶意进行了界定，并且之后美国证券交易委员会出台了《Rule 176》
以及《Release 6335》来详细列举独立董事在证券虚假陈述中合理勤勉的程度以及判断标准[5]。 

而在中国，《虚假陈述司法解释》第 16 条中虽然具体规定了 4 种免责情形，并以“能够证明勤勉尽

责的其他情形”兜底，这说明我国主要以勤勉义务作为责任证明的兜底条款。但概括式规定缺乏对勤勉

义务具体要求，导致司法实践中独立董事勤勉义务履行标准认定混乱。《公司法》第 148 条通过列举的

方式对忠实义务作出规定，但缺乏勤勉义务的具体规定[6]。 

3.2. 独立董事承担民事责任的举证 

美国对独立董事的举证(二级市场)适用过错原则，即如果起诉独立董事承担责任，必须充分举证其存

在明显过错。而对其存在过错的基本判断方法为判断是否身份独立、利益独立以及是否存在特殊关系。

法院如果判决独立董事承担损害赔偿责任，原告必须提供“详细证据”(Particularized Evidence)来证明。

因此，在独立董事案件中，原告通常无法提交具体指控，以至于在案件中要么不将外部董事列为被告，

要么外部董事将在一审中成功驳回对他们的起诉[7]。 
而在中国，根据《证券法》第 85 条的规定，对独立董事举证适用过错推定原则。对过错推定原则进

行分析可以发现，虽然通常情况下，投资者难以在公司内部获取有效的证据来证明独立董事未尽到勤勉

尽职的义务，过错推定原则更符合公平的要求，但这样规定明显忽视了作为被告的独立董事举证过程中

同中小投资者一样面临举证困难和个人财产相对贫乏的事实。往往认定独董从结果角度进行推演其能否

需要承担民事责任。但如果独立董事需要减免责任。那么就需要承担困难繁琐的举证责任，导致独董几

乎陷入举证困难的绝境，这些标准在美国的司法裁判中并未被采用[8]。 

3.3. 独立董事民事责任的担责方式 

通过对美国的对比可以看出，独立董事主要通过经济担责和声誉担责的方式来承担责任。 
美国允许公司补偿董事的法律损失，除非其无视监督义务公司会与董事签订补偿协议。美国上市公

司百分之九十以上都为自己的董事购买了相应的保险，例如责任保险。因此，最终由独董自掏腰包支付

赔偿的概率就几乎可以忽略不计。 
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声誉机制是独立董事承担责任的另一种惩罚手段。在美国，声誉的影响力日益增强。特别是在大量

的诉讼案例中，对于董事独立性的质疑和审查都是从声誉角度进行的，而不是单纯的金钱赔偿的威慑[9]。 
而在中国，独立董事承担责任的方式主要是金钱赔偿，且赔偿金额比较僵化。在康美药业案中，五

名独董被判承担 5%~10%的比例连带责任。虽然在过往，法院要求独董承担责任的比例大多与该案相同，

但是之前的判罚均是要求独董承担补充赔偿责任，康美药业案件要求独立董事承担按比例的连带责任。

在该案适用了证券特别代表人诉讼程序的情况下，尽管涉及的赔偿金额庞大，广州中院仍然机械地沿用

了以往的责任比例，未能意识到该案件在诉讼机制上的独特性[10]。 

4. 我国独立董事制度民事责任存在的问题 

4.1. 独立董事职能划分模糊 

独立董事是公司治理的关键角色，在现行公司法中赋予了独立董事更加细化的职责，也会增强独立

董事在公司内部的监管力度。然而，在实践过程中，独立董事依旧面临着职能划分模糊的问题，这种职

能划分的不明确也会带来诸多问题。 
首先，职责不明确的可能会使得独立董事不知道自己到底该具备什么权力与职责，并且在行使职责

的过程中应当采取什么手段去履行这些职责，例如在公司对某些事务参与决策之时，会模糊独立董事的

相应职权，从而导致对公司治理的参与度降低，干预不足抑或是过度干预，从而对公司整个发展都有着

不利的影响。 
其次，在监管方面，独立董事的职能通常包括监督管理层、审查财务报告、审议重大事项等。然而，

不同公司、行业以及管理层的期望可能导致独立董事在具体执行时的职责不清晰。有时，独立董事的角

色可能仅仅停留在形式上，未能深入到实际的监督和治理中[11]。 
第三，独立董事职责最大的问题是与普通董事之间的职责划分不明晰，这最大的体现便是两者在身

份上的差异难以体现，随之而来也会造成义务标准的不同，例如在公司虚假陈述的这个问题中，独立董

事主要监督的是关于信息披露问题，这一点也在相关案件中有对应体现，由于独立董事职责混乱，导致

了对于相关内部信息的了解也不甚相同，审查的方向也变得困难。 
最终，这一系列问题会导致当独立董事的职能划分不清楚时，公司治理效率会变得低下。独立董事

如果无法有效行使监督职能，管理层的行为可能更加偏离股东的利益，甚至产生信息不对称和道德风险，

从而影响公司长期的稳健发展。 

4.2. 独立董事后续保障不同 

独立董事在承担责任之时，往往身后没有任何的防护网，只能依靠独立董事自身来进行赔偿，这给

独立董事造成了不小的压力。反观世界，其实在很多国家，董事责任险已经非常普及了，保险制度在董

事后续责任分担方面发挥了极其重要的作用，2002 年证监会发布了《上市公司治理准则》，确立了上市

公司可以选择为董事购买责任保险。截至目前，独立董事保险制度的发展已经有二十多年，但其发展依

旧在初步阶段，并没有达到其应该达到的效果，在新公司法中继续引导上市公司购买独立董事责任险，

但根据笔者的相关搜索，这始终停留在了原则性的规定层面，因此我国独立董事责任保险制度发展依旧

是处于初期阶段[12]。 
并且独立董事自身也缺乏责任保险意识，所以董事责任保险市场长期是处于落寞状态，因为长期对

董事责任保险制度认识不足，上市公司以及董事都对相关保险的投保意愿低，续保意愿也低，这就造成

了其很难发挥相关作用。 
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5. 完善我国独立董事民事责任的建议 

5.1. 加快发展独立董事责任保险制度 

通过对美国相关规定的对比分析可以看出，美国上市公司大部分都对董事进行了相关保险的购置。

作为保障企业安全运行的一道防护网，保险制度能够最大限度的保障。各国在独立董事责任保险方面有

不同的经验，国内可以借鉴成熟市场的做法，如美国和欧洲的一些法规规定了公司必须为独立董事购买

责任保险，并对保险的责任范围、赔偿限额等作出了详细规定。可以与国际保险公司合作，推出符合国

际标准的责任保险产品，确保公司的治理水平与国际接轨。 
并且可以加速推动社会共识，股东和投资者可以通过与公司沟通和倡议，推动公司采取措施购买独

立董事责任保险，减少管理层和董事在决策过程中的顾虑，提高决策的独立性和透明度。行业协会或商

会可以通过发起倡议、发布指引等方式，推动企业普及独立董事责任保险，形成行业内部的自律机制，

提升整个行业的治理水平。 

5.2. 对独立董事的勤勉标准进行细化 

首先可以建立勤勉履职档案，公司应建立独立董事的履职档案，记录其出席会议的情况、参与讨论

的议题、提出的建议及其对决策的影响等。这有助于评估独立董事的工作表现，并确保其勤勉履职。 
同时可以进行定期评估，公司可以定期对独立董事的勤勉履职情况进行评估，评估内容包括出席会

议、参与决策、风险识别和管理、信息披露等方面。评估结果可作为独立董事继续任职的参考依据。 

6. 结论 

广州市中级人民法院在“康美药业”案件的一审判决中，首次将独立董事纳入连带责任主体范围，

并规定了比例连带责任。在确定责任比例时，法院已经考虑了独立董事的非全职性质等特点。然而，即

便如此，5%~10%的比例连带责任对涉案的独立董事而言，仍然是巨额赔偿。为回应社会对“康美药业”

案件的质疑，2022 年，最高人民法院发布了《虚假陈述的若干规定》，进一步明确了独立董事在过错认

定和抗辩事由方面的适用标准。同时，《公司法(修订草案)》二审稿也新增了关于独立董事勤勉义务和责

任保险制度的条文，作出了具体规定。然而，我国独立董事的履职环境仍然存在问题，尤其是在勤勉义

务的标准、独立董事责任保障及比例连带责任适用等方面，依然缺乏完善的规范。因此，为全面解决独

立董事责任制度的现实问题，本文从独立董事责任的不同类型出发，结合案例分析，深入探讨现行制度

中的不足与挑战，希望能给独立董事的发展提供新方向。 
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