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资本市场法律热点问题 

关于《上市公司治理准则》征求意见稿第二十四条的意见

2018年6月15日，中国证监会发布了《上市公

司治理准则》（征求意见稿）（以下简称“《征求意

见稿》”），对原《上市公司治理准则》（证监发〔2002〕

1号）（以下简称“原稿”）进行了修改，并向社会

公开征求意见。 

《征求意见稿》第二十四条在原稿第三十九条

的基础上作出修改，规定：“经股东大会批准，上

市公司可以为董事购买责任保险。责任保险范围由

合同约定，但董事因违反法律法规和公司章程规定

而导致的责任除外” 。 

根据笔者多年相关法律领域的实践和观察，针

对上述条款的评述和建议，已向证监会建言，在此

和各位交流分享。 

一、 建议扩大董事责任保险的承保范围，将过失违

反法律、法规和公司章程的情形列入上市公司

董事责任保险的承保范围。 

《征求意见稿》第二十四条对董事责任保险的

承保范围作出了限制性规定，即“董事因违反法律

法规和公司章程规定而导致的责任除外。”根据该

等条款，董事违反了法律法规和公司规章的，即使

公司为其购买了保险，董事仍然无法就其承担的责

任获得赔偿。 

上述条款中提及的“法律法规”是一个较为抽

象且宽泛的概念，实际上导致董事承担赔偿责任的

行为都存在一定的违法性。《征求意见稿》的该等

规定将绝大多数的董事责任排除在了承保范围之

外，削减了董事责任保险应当承担的分散董事经营

责任风险的功能和价值，也使相应保险产品对上市

公司的吸引力大打折扣。 

董事责任保险所承保的是董事在经营过程中

产生的过失性风险，也即错误、疏忽行为。对于违

反法律法规和公司章程的故意性风险，保险不承保

是多数国家的实践。然而，并非所有违反法律法规

和公司章程的行为都是故意的，需要将故意与过失

行为予以区分。过失行为人对其行为并不存在恶

意，对其造成的结果也并不一定提前清楚或知晓，

通过保险为过失行为人转移风险，存在合理性。 

因此，笔者建议将《征求意见稿》中的“但董

事因违反法律法规和公司章程规定而导致的责任

除外”规定，修改为“但董事因故意违反法律法规

和公司章程规定而导致的责任除外。” 

二、 建议扩大承保主体，将除董事外的其他主体纳

入承保范围。 

上市公司运营过程中，承担风险的责任主体除

了董事，还可能包括高级管理人员、监事等直接责

任人员，上市公司本身亦面临有价证券的索赔。此

外，发行人、保荐人、承销的证券公司、控股股东

和实际控制人亦有可能与上市公司承担连带赔偿
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责任。目前《征求意见稿》第二十四条仅规定了“为

董事购买”责任保险，过于局限，无法满足市场需

求。 

事实上，目前市场上已经出现了针对上市公司

其它风险所设置的保险产品种类，将有价证券类索

赔、承销商以及控股股东风险等纳入了上市公司保

险的承保范围。 

有基于此，笔者建议将“上市公司可以为董事

购买责任保险”修改为“上市公司可以为避免运营

相关风险购买责任保险”。 

三、 建议强制实施上市公司的责任保险购买制度。 

中国的法律体制具有其特殊性，政府的主导在

法治体系中扮演着极为重要的角色。目前，我国证

券市场的发展仍然处在初始阶段，上市公司对投资

者的利益保护意识还较为薄弱。若不被强制要求投

保责任保险，上市公司往往缺乏投保的主动意识。 

目前，越来越多投资者通过民事维权方式要求

上市公司赔偿其遭受的投资损失，涉及金额不断提

高，使上市公司面临巨大风险，上市公司的赔偿能

力也不断受到挑战。责任保险可以为上市公司运营

提供有效保障，保护投资者利益，并维护上市公司

的健康发展。 

因此，笔者建议政府立法引导上市公司投保责

任保险，将《征求意见稿》中的“上市公司可以为

董事购买责任保险”，进一步修改为“上市公司应

当为避免运营相关风险购买责任保险”，摆脱投保

责任保险的任意性，有效保护并养育我国证券市

场。 

基于上述讨论，笔者建议将《征求意见稿》第

二十四条中的相应内容修改为：“上市公司应当为

避免运营相关风险购买责任保险。责任保险范围由

合同约定，但因故意违反法律法规和公司章程规定

而导致的责任除外。”
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