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　 　摘要: 新公司法的实施将对上市公司产生深远的影响。 在理念上,新公司法实现了

对 ESG 的能动回应,这将作用在上市公司的信息披露、融资和董监高行为之上。 在治

理结构方面,新公司法引入了审计委员会制度,确立了“默认的二元制”和“可选择的

一元制”的公司机关设置模式,这将增加公司的选择与决策成本,《上市公司章程指

引》需同步进行完善。 在公司融资中,授权资本制的引入化解了股份公司融资期限错

配的问题,但同时应警示其作为并购工具的风险;不真正无面额股制度改变了计量单

位,将货币符号从股票中剥离而去,但在选择制下公司转换的动机可能较低;此外,类

别股制度由试点跃入法律、公司债券规则的完善等将促进上市公司积极发展。 针对

董事责任,新公司法引入事实董事和影子董事制度,以实质董事之约束来实现对控股

股东和实际控制人的有效规制,同时还新增了董事对第三人责任制度,应当区分直接

损害与间接损害、设置董事赔偿限度、区分董事履职具体场景等来适用该规则。
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(三) ESG 理念对上市公司的影响
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图 1　 绿色金融的实现机制
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(四) ESG 理念对董监高行为的影响
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三、 公司治理结构的优化: 以审计委员会为讨论重心
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(三) 新旧公司法下审计委员会职权的区别
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(四) 三类公司中审计委员会规模的差异
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΄ І、 І、 ΅ ҕ。

Љ Ѹ Ắ , Ắ 121 ,Ẹ ҕ δͻ

Ѡͼ, ╙ ΄ Ắ Ѷ ІѠ Ẹё  ,Ό΄ ΅Ắ Ѷ

Ӑ Ẹ ὸ ẵ 。 Ắ Іҕ Χ ў , Ѡ Ѷ

ҕ 。

Љͼ Ắ , ᾣ ,Ẹ Ё Ѹ Ắ ͪ ,

СּךᾌЉ ҕ П ᾌ Ὥ。 ,ͼ Ắ Ѷ

ҕ ͽ : ẇ, ╙ ҕ І Ѷ;

Ẹ , ҕ︣ е ε ҕ ӗ,Ẹ ẹ ҕ ẵΊΓ

ҕѶ 㗍 䃍ༀ঄र⮰ц጑҈ᬢᏀ䖡ᓖ䔜㺭ำ䉎䉏Ч숀౔䔵㏻঄౔цက᜼䃍ༀ঄ำ䉎Ⱔڢ䃍ЀᏀͧ ڢݢ ㏿Ბᑅ夀
ሀ



四、 公司融资制度的完善: 授权资本制、
无面额股与类别股的引入

　 　 ͪ ,Ắ ε ᵆ Ν 。 Љͼ Ắ ,

ᾣ δͼ Ắ Ѡּד ; Ὥ ᴫ ( Γ

ᴫ 、 ᴫ 、 ᴫ דּשּׁ( ᵆᾎ 。 Ắ ͼ Ắ Χ ầЁ

ᾌ、 Ё ᾁ ᾌ 、 ЁẮ ᵆᾎ דּ ӎ ,

ͼ Ắ Т 。

(一) 授权资本制的引入

1. Ắ Ν

Ắ Ӑיּ ,ͪ 。

♄ Ắ ת Ắ 。

ͼͪ Ắ └ὖδ“ ᾌ” “ ᾌ”Ν 。

ᾣ , Ắ , Χ , Ό ͪ דּ 、Ẫ

。 ῾ , Εҕỵ כּ, Χ ,

כּ 。 Ὀ ͼ,Ξ ᾌ ͪ Ẫ ,

ᾌὭẀ ὖ 。 ,Ξ ᾌ Ӊ

ᾌ。 ᾌὭ , דּ , Ѡ Ắ Εҕ

ỵ Іҕּד Ắ ῀Ӕ ὖ דּ 。 ͪ , Љ

ᾌ Ν : ͪ ,Ắ Χ Ắ

Ѹ , Ε︡ ὖὈ Ѹ,Ắ ◐ ,῀Ӕ דּ ὖ

Іҕ ͪ ệּד ͪכֿ; ,Ắ Ѹ דּ ,

Іҕ ͪ ệ, דּ Ѹ ͪ Ԇ ᴙ ệ

דּ 。①

2. ᾌ ώ ὖ

ᾌ Љ: ͪ ,Ẹ ῾ Ắ , ;

ͪכֿ , ᾌ ͽ,Ắ ͼ ΄ ,◐Ӻ יּ Ỏ ὖ
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① כ : 《 Ѹᾌ ӎ ———Ế 2021 〈Ắ 〉 ת) ) ẵ 》, 《 ў 》
2022 2 。



,Ὀ Ϛ ΅Ắ 。① ᾌ

Ѡ ӉẮ 、 Ẍ , ╖Ắ 。 Ό,

Іҕ Ắ ỷ ᵦὈ ỵ ẹ ΊΓ ,

דּ 。 Ѡ,δЁ ỵ ѸẮ ,② Ắ

152 153 ầЁ ᾌ。

, ᾌ ΄ ѶӐ 。 Љ ͪᾌ ͼ דּ

ὖ , ҕ῾ι Ε΅ Іυ Ѡּׁש΄ Ευ ώ Ỵ 。

, Іҕ Ѳ ΄ẮẀ ΄ דּ ,Ὥ ⱬ Εώ ךּ ; Іҕ דּ

Ԇ ,Ὥ ҕ ⱬ Ε , ⱬẮכּ 。

, ᾌС ͪΤ═ὖ Ό “ ẹ”, Ắ ΅ Ắ

Іҕ ά , דּ ầ ͼ Ắ 。③

3. ᾌ ᾌ

Љ ᾌ υ , 2005 ת Ắ

ֳ ẵ ͪᾌ ,ӁẸ ᾆ ת Ẹ , Ό Ắ

152 153 , Іҕ Ό ῾Ё 、 Ԇ、Ὀ שּׁ

ỵ Ԇ ᾌ。 ẹӎ , ͼ, Εҕ Ắ Іҕּד

δ 3 , θ  Љ Іҕ Ц דּ Εώ 。

Ԇͼ, Іҕּד ΄ Ắ דּ Ѹ 50%, Ѡ

Ẍ Ắ ỴὉ。 דּ Ѳͼ, ΕѠ ТὈ ,

Εҕỵ ,  Љ Ẍ΄Ắ Ѳ ⱬ Εώ 。 ỵ

Ԇͼ, 153 , Іҕỵ Ẫӎ ІͻὖυЇѠͼ 。

(二) 无面额股制度的新增

1. ᾌ ầ  

֑ Ѹ σΧᾼ Ὀ δ Ἆ, Ѹὖδ
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①
②

③

כ ự : 《 ᾌͽ ᾌ ΅יִ 》, 《 》2022 40◔ 6 。
כ : 《 ᾌ———щ Ẫ ᾆ   》, 《Χ 》2024

2 。
ӗδ ẹ ᾌẾẹ“ אָ“΅” אַ” ´ 。 Ắ ή , דּ

Іҕ Ѡỵ “ ” е דּ ,Ѡ ᾆ е Ԇ 。 Ѡ

Ắ ώ , ҷЉ ͽ “ β ὦ”(Poison Pill)。 כ ᶑ : 《 》,
《Χ 》2017 3 ; : 《 Ѹᾌ ӎ ———Ế 2021 〈Ắ ת)〈 ) ẵ 》,
《 ў 》2022 2 。



。① ╤ӈ р , Ѹ

δ ; р Ѹ рδ ╤ӈ , σͼ

。② қ δ, ᵆ еי 、 Ε ͻΤ

דּ ӗ 。 Ӂ “ Тם ” ͽ, ͻ ͪͪ 。

ᵆ еי ´ , ︡ ͪ ,΄ אָ Ắ Χ

  ỷ,Ẹ︡ ԜЁͪΤ  ᵆ еЁ ם ẹ, ᵆ еώ י

Љ Ỏ ͼ, ︡ “ ם ” ͽ ͪⱲ ; Ѳּד

Ѳּד ,Ẹ ╤ӈδӐ, ΄ ᵆ е ẵ ,ᵆ еẵ Ắ

דּ Ѹ ᾆЁ ; ΄ҕ Ε ѓ Ѳ, Ắ

΄ 。 Ε ´ , ͼ,ẵЉ“ ” ︡ 、

Ѹ, Љ΄ ầẮ Ε,Ẹ ѓ Ѳ Ẫ΄ 。 Љ

´ , דּ⅞ , ᵈ ΄ỏẹ כ Ѳ

ᵈ, ͼ П Ѳ ΅ , ẳ

Ѳᵈָא δ ᵈ ᵈ。③

υͽ, ᾌ Ѡ Ẍ Ѳ , ώЉὯ Ε

ᾌ ,ֳЉ ὖ΅ ,Ẹ΄ Ѳּד , Ѡ ỵ ѲӉЉ

υẮ 。④ Ѡ, Ắ 142 ᾌ ЃѠ ầ, Ё΄

ᾌ 。

2. ΄ ᾌ

ᾌ ΄рẵ Ắ Ѹ , ΅ Ỏ 、 Ắ ᾌ   ₮

, Ắ ᾌ ͽ Ὀ“ דּͪ  Ẫ ”υ , , ᾌ

שּׁ ẵ , Ἆ Ẹ ͼ Ắ 。

ẇ Ὥ。 Ắ 142 1 ЃЁẮ דּ Ѹ

。 ғ Љ,Ẹ ЁẮ ,
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①
②
③

④

כ 、 ị: 《 ўẮ ᾌ ӎ 》, 《 》2023 6 。
כ : 《Ắ 》,Χ е Ὀ 2008 , 252 。
כ 、 ị: 《 Ὥ Ὧ ΅ : ΄ ———〈Ắ ת) Ї )〉

Ὥ 》, 《 ᾎ 》2022 3 ; 、 : 《 ᾌ ầ Ắ 》, 《
(е ҕ )》2021 2 。

כ 、 ị: 《 Ὥ Ὧ ΅ : ΄ ———〈Ắ ת) Ї )〉
Ὥ 》, 《 ᾎ 》2022 3 ; 、 : 《 ᾌ ầ Ắ 》, 《

(е ҕ )》2021 2 。



δ   ,ךּ ᾌ ỴὉ 。 Ӂ ΅ Ν Ẫ΄

Ὥ, ᾌ ҕ ῾ Χ , Ắ 148

Ѳּד , , щ Ѳּד ,

Ẹּד Ѳ ẮẀ П Εҕ Іҕỵ 。 Ѡ, Ắ 142

1 ЁẮ ︡ Ї υ ͪ , ώЉ Ἆ ὸ Ắ Ѳ

ᵈ, Ắ Ε י 。

Ẹ Ὥ。 Ắ 142 2 ,Ắ Ѡ Ắ

דּ Ẫ δ Ẫ δ

。 Ӂ Ѡ , ᾣ ᾌͽ,Ắ δ ὗ Ӊ。 ⱬ

Љ, Ѹ ΄р Ε ώ , שּׁ Ѹּד Ὥ, δ

Ό 。 ⅞δ , Ắ ⱬ ,

Ẫӎ Ε דּ 。 ⱬ ╤ Ϛ,דּ

ү Ắ Ѹ。 ͪ , ,΄ Ἑ

Ỏ ,Ӂ Ắ Ắ , יּ Ѹ , ΄

ҕ Ắ ᵆ Т ,Ӂҕ Ắכּ Ѹ ͪכֿ; ,

Ѹ ὖ ,Ѡ “י / × Ѹ ≥Ắ

Ỏ ”。 υͽ, Ὥ י ,Ӂ Ắ δ 、 ẹ

、 Ϛ ,ỏ῾υ ὭԜ ΄ , Ѡ,

Ắ ҕᵦὈ 。 Ắ ◐ӺᵦὈ ,Ϛ ҕ Ắ ệ

,щ ҕὯ Ὀ ͻ 。 שׁ ҕ

Ỵ 。①

ͽ ҕ Ὥ。 ͽ, ầ ầ“

Ỏ ” “ Ắ ” , Ỏ σּד 。⅞כּ Ắ

142 3 , , דּ Ѹ Їὖυ

ͪѠͼ ầ Ỏ 。 Ắ ỵ Ắ , ,

Ắ Χֳ Ν ΄ σ Ỏ : Ẹͪ,Ắ Ẫ דּ ầ

ầ Ỏ ,◐ = Ỏ ;ẸЇ,Ắ ЇὖυͪѠͼ ầ Ỏ ,

῀Ӕ ὖὫầ Ắ ,◐ = Ỏ + Ắ ( Ἑִי Ỏ
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① כ 、 ị: 《 Ὥ Ὧ ΅ : ΄ ———〈Ắ ת) Ї )〉
Ὥ 》, 《 ᾎ 》2022 3 。



Ӕ )。① , Ắ Њ Ắ ͽ δ ,Ӂ Ν

Τ ᾌ ѱ: ͪδ    Ắ Њ ;Ї “ Ӻ Ắ ”。

Љ Њ ẹӎ , Љ ε ѼΓҕ ἎὭ 。

כֿ , Γ 、 ᾎẮ 、 Ắ шּךᾆ Ӊ

Ỏ ᾌ, Ắ דּ , ẇ ⅞δ

, ΅ ╞ 。②

(三) 类别股制度的法定

1. ᾁ ᾌ ♄

1992 2 , е דּ 《 Ѹ Ắ 》Χֳ

Ёғẇ 。 51 1 ЃЁẮ דּ ғẇ

ώ, 2 Ёғẇ ὖ ῀Ӕ Тὖ ͼ ғẇ , 3 Ὥ ЃЁғẇ

ᾌ ỵ :“ғẇ Εͪ ỵ 。 Ӂ Ắ ͻ ΄ ѓғẇ

,ғẇ Ϛ ͪ ͪ ỵ 。” 5 , ӎᾌ ҕ

《 Ѹ Ắ 》,ғẇ ầẪ 。 23

:“Ắ , ғẇ 。 ώ ѓғẇ ώυ ὖ 。

ώ΄ , Ắ ỵ 。 Ắ ғẇ ώ

ώ ѓ。” , ғẇ Љ΅ Т ẵ ғẇ ,ғẇ

Ε υ ΕЦ ғẇὖ ғẇשּׁ ώ。

, 1993 Ắ Χ, 135 Ё“   Ѡ Ắ דּ

Ѡ Ẹё כֿ, ӗὈ ”。 Ӂ υ ͪ , ẵЉғẇ

ᾁ 。 2013 11 ,   דּ 《   ẵЉ

ғẇ 》, Ёғẇ Ε ώ΅σ 、ғẇ דּ ΅П 、

΅ 。 2014 3 , ҕּד 《ғẇ ῼ 》, ͼ Ắ

שּׁ ͼ ẮҒẮ ғẇ דּ П δӗὈ 。 2014 4 ,Χ Γ

ҕ΅ ҕ דּ 《ẵЉ Γ דּ ғẇ Ẅͪ

》, Γ ғẇ דּ Ё 。

2019 1 , ҕּד 《ẵЉ ͼ ᾎП Ὧ Ỏᾌ
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①

②

כ 、 ị: 《 Ὥ Ὧ ΅ : ΄ ———〈Ắ ת) Ї )〉
Ὥ 》, 《 ᾎ 》2022 3 ; 、 ị: 《 ўẮ ᾌ ӎ 》, 《

》2023 6 。
כ 、 ị: 《 ўẮ ᾌ ӎ 》, 《 》2023 6 。



》,Ẁ ѼΓͼ 。 Ẹ , 5 ὯЁ ᾁ ỵ ᾁ

,Ẹ :“Ẁ Ὧ ѼΓּד ẹ ᾁ ỵ ᾁ Ѹ, ͪ ᾁ

ỵ Ѹ ỵ Љ ͪ Ѹ ỵ ,Ẹё Ε ώ

΅ Ѹ 。”2019 3 ,ͼ ᾎП דּ 《ͼ ᾎП Ὧ

ͼ Ὥ》, Џ ỵ ЁΊ ,₵ Ẁ דּ е

Ắ דּ ͼ ᾣ ỵ 、 ỵ Ὀ Ε ҕ

Ε 2 / 3Ѡͼ ỵ 、 ẹ ỵ דּ е ᵈּׁש

  Ἆ 。

ͼ, Ắ 143 146 ầЁ

ᾁ ᾌ ,΄рΪ Ё ᾁ , ᾁ Ε י ᾌӗὈЁ

。

表 1　 类别股制度的演进历程

דּ εӎ ε ệ

1 1992.2.19 е
《 Ѹ Ắ

》 51
ғẇὖ 、ғẇ

、 ᾌ ỵ

2 1992.5.15 ӎᾌ
ҕ

《 Ѹ Ắ 》
(ӎ 〔1992〕31 ) 23

ғẇὖ 、ғẇ

3 1994.7.1

4 1999.12.25

5 2004.8.28

6 2006.1.1

Ẫ е ҕ

《Χ╝е ẳ Ắ 》
135

《Χ╝е ẳ Ắ 》
132

  ᾁ
כֿ

7 2013.11.30  
《   ẵЉ ғẇ

》( 〔2013〕דּ
46 )

 ғẇὖ ғẇ
ғẇ

8 2014.3.1 Ẫ е ҕ
《Χ╝е ẳ Ắ 》

131
  ᾁ

כֿ

9 2014.3.21 ҕ
《ғẇ ῼ 》(
ҕџ 97 )

ғẇὖ ғẇ
ғẇ דּ П
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续　 表

דּ εӎ ε ệ

10 2019.7.19 י ҕ、 ҕ
《ẵЉ Γ דּ ғẇ
Ẅͪ 》

Γ דּ ғẇ
Ὀ

11 2019.1.28 ҕ

《ẵЉ ͼ ᾎП
Ὧ Ỏᾌ

》( ҕẮ 〔2019〕
2 )

Ẁ Ѽ
Γͼ

12 2019.3.1 ͼ ᾎП
《ͼ ᾎП Ὧ
ͼ Ὥ》(ͼ 〔2019〕דּ

22 ) Џ

ỵ
ᾁ

13 2024.7.1 Ẫ е ҕ
《Χ╝е ẳ Ắ 》

143 146

ầͻ ᾁ ,
דּ ệ ᾌּׁש
ᾁ Εי

　 　 2. ᾁ ᾌ

ͪ, ᾁ ẹӎ 。 ᾁ υ ầҕ Ευ 、 Ε΅ᵆ еυ

ώ , Ắ ў ῾, Ѡ,Ẹ ⅞。① Ắ

ᾁ ₵ ͽͻ 。 Ẹͪ,ғẇ   ὖ ώ ῀Ӕ Т Ѹ。

ᾁ ώשּׁ ὖ ΅῀Ӕ Тὖ ⅞ , ᾁ Χ Ὀ

。 ᾁ Ε Ѡ 、ὖ δўѲ, יּ

Тὖ ͼ ғẇ ӈ。② Ẹ Ё ΅ᵆ ,ӎ ЁЇ Ѡּׁש

Пׂש。③ ẸЇ, ͪ ỵ Љ Љ Ѹ。

ᾁ שּׁ ỵ 。 ͪ , ε דּ , Ц

ỵ ᾁ Ὥ ệ е( Ὧ е、 ) 。 Ắ דּ ͪ ᾁ

 ЉὯ е Εי Ắ ᾌ , אַ ν 。

⅞ ỵ Χ,Ắ Ắ ᾌ ΅Ắ ώ ,Ѡ

שּׁ ͽТ ў ᾌ 。④ Ẹͻ, Ắ
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①
②
③
④

כ 、 : 《 ᾁ ΅Χ Ắ 》, 《Χ ҕ 》2013 9 。
כ Ѷ : 《ẵЉ Ắ 》, 《Χ 》2010 6 。
כ : 《ғẇ ΅ ώ ὖ ——— Љםσσ  ᾌ 》, 《 》2019 3 。
כ 、 ӗ υ、 : 《 ⅞ ỵᾌ ầ΅ ᾌ ᾌ Ὧ ———ѠΧ ⅞ ỵ

δ 》, 《 ╝ 》2019 2 。



ךּ Ѹ。 ᾁ שּׁ ὖ ⅞ ,Ẹ ´ Љ

。 ͪ , “ ךּ ”₵ ͽἬ : ① ᾌ : ͪ



,Ắ Χ Ẹ 。 Ắ 145 דּ ᾁ Ắ

υ І Ё 。 ₵ ᾁ ὖ ώ ῀Ӕ Т

、 ᾁ ỵ 、 ᾁ ᾌ、י Χ Ε Ѡּׁש Εҕ

δ ẸёІ 。 І ,ᾣ “ ”ͪ ,

Љ І ; Џ Ὥ ὸ ΌП Ё Εҕ, Љ

І 。 щệ ,ᾣͻ ΅ 141 1 ͻ ᾁ ͪͪ ,

ᾁ υּד ẹ Ώ ,Ẹ Ắ ; 4 ệ ͼ ЃЁẮ Χ

Ε י σ ; 5 Ắ ε ,  Љַ Ắ ᵱẪ

ᾌ。

Џ, ᾁ Ε י 。 ΄ ᾁ Ε Т ᵛ

΄ , Ѡ, ỵ ҕ “ ”υ , Ѡ ᾁ Ε

ώ ⅞。 ,δЁ י ᾁ Ε , Ắ 146

Љ ᾁ Ε ώ І , Εҕҕ ᾁ Εҕ ͻאַ

ὖυЇ 。 ᾁ Ε ώ І ,◐ δ Ắ 116 3

,₵ Ӂ΄ Љת Ắ 、 ΅Ἑ ỵ 、 ὖ כּ΅ Ắ 。

, 146 2 ЃЁẮ ὖ ỵ ώ。

(四) 公司债券规则的完善

1. ᵆỵדּ

Ắ ͽ, ỵ Ắ ᵆᾎ דּ рδ Εҕ。 Ắ ͪІ

Ё , 59 2 , Εҕ Ѡ Іҕ דּ Ắ ᵆᾎ

ӗὈỵ 。 , 202 , Ắ 、 Εҕ Іҕỵ , Ѹ

Ắ Ѡּד δ Ắ ᵆᾎ。

2. Ắ דּ ⅞

Ѡ Ắ דּ δὖ Ἆ,Ắ ᵆᾎ ὖδẮ דּ ᵆ Ắ דּ ᵆ。

Ắ ת ᾣ, Ắ דּ ӗδͪ ᵆᾎּד , 2015

《Ắ ᵆᾎּד ΅П ῼ 》Ắ ◐ 。 《Ắ ᵆᾎּד ΅П

ῼ 》 х ♄Ν ת ,ӁẮ דּ ΅ Ắ דּ דּ 。כּ ΄

, Ắ 153 ◑ ЃѠ 。 Ắ 194 2 Ắ דּ

╖ Χ , ͪ 3 Χ Ắ ᵆᾎ דּ П ầ

《 ᾎ 》 、 ᾌ。 ЉẮ דּ , Ắ ῾ , Ắ
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ת  Љ ͪ Ắ דּ Ắ ᵆᾎ Ό, ╖ Ắ Ắ

ᵆᾎ ךּ , ╖ ם 。 , 《 ᾎ 》 П

╞ҕ、 ᾎΓ╞ҕ Ắ ᵆᾎ Ắ דּ Χ 。①

五、 公司董事责任的强化: 董事责任
为表,双控人责任为里

　 　 Ӑ Ắ ᾌ , Ắ ͼ 。 Ắ ẵЉ

Ѷ ὖ ͪ ת Щ ֳ ⅞Ё Ε、 ᾌе Ѷ。

Ѡ І ѶδԆ, І ầЁ ᾌ , ЁІ І

І Ὥ, ͪ Ё І ͻе ᶋ Ѷ。

(一) 由形式董事到实质董事的规制

1. ầ І Ὥ  

Ắ Ắ І Ѹ שּׁ Ѷ εσ ,◐щТ І

Ắ Ὀּד, Εҕ ѶӗδЦ І Ѹ І Ѷ

ᾁ Ἆ。 ╤ ,ӁϚ Ёͪ Ὣ 。 , Εҕ

Ѷ, І ΧΠ ,Ẹ Іσ  І Ѷ

ֳ Χ Є 。 , Ắ Χ、ͪ

ͽ, Ε ᾌе Іҕּׁש І

,Ẹ Ц ώ。 Ӂ Љ εσ Ὥ, “ Ѷ、

δ Ѷ ᾌυͽ”②,Ẹׁש δ І Ѹ І Ѷ ᾌυ

,ỏ῾υ Ắ Ε ᾌе Ԝ ΄ С  σσם

Νεӎ , “ , ”③ 。 Ӑ ᾌ

ᾌẮ ỵ 、 І ͼ Ắ “ І”, δЁ Ắ

ת Χ΄ 。

δ , Ắ ầ Ε♣ Ὥ , Ё ͼ Іᾌ ,④

אַ ͽ,Ѡ εӎ Ѷ, ỵ Ε ᾌе ᾌ 。
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①
②
③
④

כ : 《Ắ ᵆᾎ Ắ דּ 》, 《 》2021 3 。
Ὤ : 《 І : щ εσ εσ》, 《 》2021 5 。

: 《 ỵⱬὭ΅ ᾌ Ε ,《 σם 《 》2004 4 。
See Sections 250, 251, UK Company Act of 2006.



2. І΅ І ὖ

І Ё εσ εσ ,└ὖ І΅ І、

Ἆ І δ І Ѷ ẵ 。

Millett Hydrodam (Corby) Ltd. Χ Іὖδͻ : ͪ ͼ І,

Ѷ І   е,Ϛ ѧ Ѷ І І;Ї І

І(de factor director), Ѷ Ẫ Ѷ Ӂ◑Ѡ І Ѹ

І е;ͻ І(shadow director), Ắ Іϛ Љ ё

џ І е。① , І₵ І І ІΝ ,Ẹ΅

І └ᾁֳ ЉẸ Ắ ệ Εҕ Ѷ 。

І І΅ І └ᾁ Љ Ѡ І σὈ “ ᾣ”。 ᾣ

Ѷ,Ӂ Ѡ І Ѹ І; Ὥ΅ᾣ ,אָ

І ΄ І, Ҋ Ẹёе 。② ͽ,І І

І Ѹͼ ᾌ, ΄ Љ Ε ᾌе。 Ӂщ

Γ , Ӻ І І δ , Ε

ᾌе。 Ѡ, Ắ υ І εӎС אַ е。

, “ І” Ѹυ ,╤ Љַא е Ѹ ῾Ё

ͪ σ 。③

图 2　 双控人与影子董事和事实董事的关系

(二) 事实董事认定及责任

1. І І

Ắ 180 3 , ͽ І І ͻΤ ѱ: Ẹͪ,ẹ
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Ε ᾌе Ѹ;ẸЇ,΄ ѶẮ І;Ẹͻ, Ắ І 。 אַ

е Ѹυ ֑ Ắ 265 2 3 。 ЇΤ ѱ

рẹ σ。 , Ắ І  。

ͪ , Ắ І  ὖδ“ѠΤӎ Ѹ ” “Ѡ Іҕ

Ѹ ”Ν 。 ᾣ ͪ ₵ Ѡ І σ ╞ 、 דּ ; Ὥ

Ѡ І σ Іҕ ҕ ѱ、 Ὀ 、ӗὈ ὸ

΅כ Іҕҕ 。 , І І“ Ắ І ”

΄ Љ , ´יּ εσ 。① Ԇ ώЕ

ͼ, ֳҕ Ắ 、Ắ ệ ᵦ 、Ắ שּׁ е

。② υ,ὸ І Іẵ ЉẸ ΅כ Іҕỵ 、 δẮ

ͪ ὖ, ẵІ 。③

2. І І Ѷ

Ắ 180 3 , אַ е І І ỷͽ,Ẹ

180 1 ΅ 2 , Ắ σ ΅₃ σ 。 ẹӎ ,

І І΄ ֩█Ắ Т、΄ Ắ 、΄ Ắ П , ҕ,

Ẅ σ ( Ὀ ΅ᶸ )、Ắ σ ( ךּ Ε І )

。 ὭІ Іυ ầ Ắ , Ắ , Ắ

ᶋ Ѷ。

(三) 影子董事的认定及责任

1. І

ͼ ᾆ Hydrodam (Corby) Ltd. Χ,Millett Ё І

Ἆ: Ẹͪ, І І І,΄ Ắ΅כ Γ  ỵ

;ẸЇ,Ӂ Ắ Γ ỵ Ό ᾆЁ ᾌ , ѠӺ І

ҕ Ẹ џ;Ẹͻ, ᾌ ᾆЁ ,Ӻ Іҕϛ

щЉ І џ;Ẹ , ΄ Ѡ ᾌẮ δδ 。④

Ắ Χ, 192 , І ѱ Ї: ͪ εӎẹ אַ

е Ѹ;Ї “ ” І І δ。 δ 。
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④

כ : 《´ εσ ͽ І₃ σ 》, 《 》2024 1 。
כ Ὤ : 《 І : щ εσ εσ》, 《 》2021 5 。
See Brenda Hannigan, Company Law, 2nd ed., Oxford University Press, 2009, p.l41.
See Re Hydrodam (Corby) Ltd [1994] B.C.C. 161, at 163.



ẇ, 、 , ͪ 。① Ϟ



ẵ , σ。”①

2. І Ѷ

Ắ 192 Ѡ Ẻ 1169 1 ẳ ֩ δ ,

І Ѷ ӗὈЁ 。 , אַ е ІщІ Ắ

Εώ δ,ὭЇ Ắ Ε Ѷ。

ͪ ҷ  Љ אַ е Ѷ ,Ӂ ͼ ҕ δẸ

΄ Π Ẹ ӈ。 אַ 㠑㏳݅ ㏳ѹ⮰䉏ᢋᢋ๝ឫ אַ Ѷδе е ͼַאΕЇ Љ Ӂ Ὥ ӁЇ ΠӁ ӁӁЇ Ӂ ͼ ӁЇ еὭЇ еὭЇ ὭЇ е ὭЇ Ε Ὥ

еΕ ὭЎ ὭЎ е

ᴀΕеΕ



(四) 董事对第三人的赔偿责任

1. І ͻе Ѷ

Ắ 191 ῾Ё І ͻе Ѷᾌ , ͪᾌ שּׁ

, Є , Ё֩ Ѷ 、① Ѷ σם②、 Ѷ

、③΄ П Ѷ ④ 。 δ, ІⱬὭͼ΄ ͻе , σσם

︡ Ắ ή Т、 ᶋ Ό  σσם, ҕּד 。⑤ ΄ П

Ѷ Љ ӎ ,Љ ΄ 。יּ ͼ,

І Ѷ , ֩ Ѷ Ὥ ╤ ͪΤ І Ѷӎ ,Ϛ

΄ ΅ └ὖ ֩ Ѷͪ Ὥ。 ѧ

І ͻе Ѷ , Ắ ẵ Ắ , ֩ Ѷ΅

Ѷ 。⑥

2. І ͻе Ѷ

ẇ,└ὖ ΅ 。 І ᵆ е ΝΤẹӎ : ͪ “

І”—“Ắ ”—“ᵆ е”( ),Ї “ І”—“Ắ ᵆ е” (

),ᾣ δ , δ 。 І  

Ắ ךּ , ᵆ еώ ,ᵆ еּך

ЉẮ ТѲᵈ Ӊ, І 。 ,ᵆ е︡ Ѷ

ε І ᶋ Ѷ。 І   ᵆ

е ךּ ,ᵆ е ךּ ΅ І   δ ẵ ,Ӂ

ҕ Ắ ώ ךּ 。 ᵆ е І,Ӂ΄ Ắ
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①

②

③

④

⑤
⑥

כ 、 ╢╢: 《 І ͻе Ѷ ΅ 》, 《 》 2024 3 ;Ὤ :
《 І ͻе ᶋ Ѷ ΅ 》, 《 》2024 2 ; : 《 І ͻе Ѷ

΅ 》, 《Χ 》2022 5 。
כ : 《 І Ắ ᵆ е ———щ е ӎ Ẹשּׁ υ 》,

《 ᾌ΅ ҕּד 》2010 4 ; ᾧ : 《 Ắ Ӊ ᾌ ͽ Ắ ᵆ еυי ———Ѡ
ͼ Ắ І ͻе Ѷᾌ δ 》, 《 І 》2015 2 。

כ ͵ặ: 《 І ͻе Ѷ Ắ 》, 《 》2023 1 ; Қ、 ͵ặ: 《
І ᵆ е σσ ———Ắם ᾌ 》, 《Χ 》2022 2 。

ͪ Ѷ ͼ ,《 2006 Ắ 》 172 3 :“ σ υ Ό,ּׁשЉ
І ͪЖ υͽ ѠẮ ᵆ е ώ І 。” δ, ͪ

І 1986 《 Т 》 214 ẵ΄ П 。 כ Ὤ : 《 І ͻе ᶋ Ѷ ΅

》, 《 》2024 2 。
כ ᶑ : 《Ắ ώ ͽ Іσ  》, 《Χ 》2022 6 。
כ 、 Ữ : 《Ắ І / ᶋ Ѷ ——— 〈Ắ ת 〉 190 》, 《

》2022 5 。



ᶋ Ѷ。①

Ẹ , І ᶋ 。 ͽ, І ᶋ Ѷ΄ Ẹ

Ắ ᶋ Ѷ。 ͽ, ὸΧ, І ӗ

ỷ,ּד Ὀ ᾌ І Ѷ ὸ Ὥ。 , ӎ ´ שׁ,

ᵆ е 。 І ỷͽ, ᶋ ,Ѡ Ξ

ҕ σ。②

,└ὖ І ẹӎ 。 Ẹͪ, Іҕỵ 。 Іҕỵ

Ắ ΅ᵆ еυ ẹӎ ẵ , ᵆ еώ ỵ δ

І δ。 ẸЇ, ў е΅ І 。 Ắ 11 , ў

еѠẮ σщІ І  ,Ẹ Ắ 。ךּ ў е΅ І

,δЁ Ẍ ͼ Т Ỵ ,ͪΤ : └ὖ εӎ

  Ѹ, ЉẸ ў е Ѹ,Ὥ ᶋ Ѷ; Љ

Ẹ І Ѹ,Ὥ ᶋ Ѷ。 Ẹͻ, І ᵆ

ᾎ⁹ ϡ。 ᾎ 85 , І ⁹ ѱ ᵓ

ᵆᾎ е ᶋ Ѷ ᶋ Ѷ。 ΄ Љ І

Ѷ, Љ ᾎ ᾁ Ѷ。 Ẹ , І΅Ắ ֩ ᵆ е。

ẳ ֩ , ẵ ѱ ỷͽ,ᵆ е Љ Ắ ΅ І

Ѷ。 , Ắ ẮҒẮ , І ͻе Ѷᾌ

, ͪ ⅞。③

六、 结　 　 语

Ѡͼ Ắ δԆ, Ắ Τε ệТ ᾬ 。

Ắ ͼ, Ắ Ё ESG   。 “ ” Ắ

,С ѧ Ắ 、 ESG ὖ 。 Ѡ Ắ

820

投资者(第 27 辑)

①

②

③

כ 、 Ữ : 《Ắ І / ᶋ Ѷ ——— 〈Ắ ת 〉 190 》, 《
》2022 5 。
כ 、 Ữ : 《Ắ І / ᶋ Ѷ ——— 〈Ắ ת 〉 190 》, 《

》2022 5 。
כ 、 Ữ : 《Ắ І / ᶋ Ѷ ——— 〈Ắ ת 〉 190 》, 《

》2022 5 。



ҕ Ѷ δ , Ắ υѠ ESG ͪẹ ⅞ ҕ Ѷ

, Ё “ESG ”。 ESG ͼ Ắ ם

、 δͼ。 ᾣ ӎᾌͽ, Ё ESGם ᾌ

΅ אַ“ ᾌ”。 Љ ,ESG ͼ Ắ

Т қ 。 ESG ͽ, ΅ ẵ , Ế

ώ ΅ ώ , , ІС σ 。

Ắ ͼ, Ắ Ắ ẵ “Ёיּ ЇẂᾌ” “

ͪẂᾌ” 。 Ắ І ҕ Т ,Ӂ Љ

Ắ 144 3 υӎ ώ Ѡ Ὀ, ҕ

Εҕ θ 。 Ắ ͽ ҕ └ᾁ: ⱬ

ҕε Ц  ỵ 、 ệ ͻ ; ҕὭ  ỵ 、

ỵ 。

Ắ ᾌ ͼ, Ắ ầЁ ᾌ, ώЉ ╖Ắ

, ỵ ѸẮ 。 ,δЁ Ẍ ᾌ ,

Ắ Іҕ Ό ῾Ё 、 Ԇ、Ὀ שּׁ ỵ Ԇ ᾌ。

דּ ͼ, Ắ ᾼ Ё ᾼ Ὀ , ầЁ΄ ᾌ

,Ӂ Ѡ Ắ  Ό Ӊ, Ϛ ҕ Ὥ ΅ ᾌ Ό 。

Ѹ ͼ, Ắ ᾁ ᾌ ⅞, ῾Ё ᾌ、ּד ᾌ、ệ

ᾌ、 ,Ϛ ᾁ Ε ώי Ё ᾁ 。 Ắ ᵆᾎ

ͼ, Ắ Ёּדᵆỵ , Ắ דּ ⅞。

І Ѷͼ, Ắ ӎͼ ⅞Ё І Ѷ,Ѡ І Ѷδ ,

Ε ᾌе ᾌ。 Ắ Χ ͽ, εσ

І ҕӺ ỵ εӎ І Ѷ ᾌυ ,δ , Іυ ᾌ

І І І θ。 Ắ ầЁІ І Іᾌ

。 Ї └ᾁ Љ, Ѡ І σὈ “ ᾣ”。 Ї Ắ

, σσם Ѷ ͼ └ὖυ 。 Ắ Ѡ 191 ầЁ І

ͻе Ѷᾌ , ͪ , └ὖ ΅ 、 І ᶋ

、└ὖ І ẹӎ 。
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