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独董制度在 A 股市场已经诞生多年，但多年来，独董制度却更像是一

个花瓶的摆设。但是，随着康美药业财务造假案件处理结果的出炉，独董

“躺着赚钱”的日子却成为了历史。 

在康美药业独董承担巨额赔付责任的同时，资本市场已经开始发生了

独董辞职潮的现象。独立董事到底可不可以做好尽职尽责的工作，并时刻

保持独立的判断能力，将会影响到独董制度的存在意义。 

康美药业 24 亿处罚风波 

康美药业财务造假案件影响深远，且牵涉到巨额的赔偿责任。不过，

与过去不同的是，此次康美药业引入了代表人诉讼制度，且取得了实质性

的诉讼成果，对受损的中小股东来说，显然也是带来了一个很好的福音。 
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从此次康美药业的诉讼裁决结果分析，合计 5 万多名的投资者一审获

胜，康美药业被赔付超过了 24 亿元。 

很显然，24 亿并不是一笔小数目。面临着巨额的赔付资金，康美药业

的相关利益者肯定脱不了关系。那么，谁将会是康美药业的相关利益者呢？

其中，包括了上市公司的大股东、实控人、企业高管、相关中介机构等，

他们都需要承担着必要的责任。 

其中，从此次事件来看，最引人关注的，莫过于数名独立董事需要承

担起巨额的赔付责任。从数名独立董事的身份来看，有 4 名独立董事属于

教授的身份，但如果按照近十亿元的赔付责任划分，平均每位独董教授需

要承担上亿元的赔付责任。 

上亿元的赔付责任，对教授们来说，也是一笔天文数字了。与此同时，

与这个巨额赔付金额相比，对独董教授来说，他们每一年从康美药业拿到

的薪酬并不算特别高，所以对这几位独董教授来说，对这笔巨额赔付资金，

肯定是产生出很大的压力。 

此次事件推动董责险的崛起 

人均上亿的赔付金额，这显然不是一般人可以承受得起。随着康美药

业事件的发生，董责险的需求将会得到快速释放。 

根据数据显示，目前 A 股市场合计有超过 4631 家上市公司，并提供

了 13900 个独董职位。如果按照这一个数据计算，平均每家上市公司拥有
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3 名独立董事，还有部分上市公司的独立董事数量多于三名。 

根据现有的规则分析，独立董事的产生是由上市公司董事会、监事会

以及单独或者合并持有上市公司已发行股份 1%以上的股东提名，再经股东

大会选举产生。另外，按照规则显示，在上市公司董事会成员中，应该至

少包括三分之一的独立董事，所以独立董事的设置，还是具有一定的市场

需求。 

康美药业事件的发生，从一定程度上推动董责险需求的提升。换一种

角度思考，对独立董事来说，也未必可以完全避免任职风险，假如在任期

间上市公司发生了财务问题，那么上市公司独立董事，肯定会承担必要的

风险。所以，从上市公司独立董事的角度出发，购买董责险的需求还是比

较旺盛的。 

不过，从上市公司独立董事的角度出发，即使购买了董责险，也未必

可以确保零风险，也谈不上安枕无忧。究其原因，主要在于董责险未必可

以完全覆盖掉上市公司独立董事的风险责任。例如，在此次康美药业事件

中，如果独立董事需要承担上亿元的赔付资金，那么董责险很难保障完全

覆盖这笔庞大的赔付资金。 

此外，随着董责险的需求持续旺盛，未来不排除存在涨价的预期。对

上市公司独立董事来说，未来担任独立董事的成本会更高、潜在的风险也

会更大。 
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独董制度有必要取消吗？ 

独立董事设立的初衷，意在强调它的独立性，并且为中小股东创造权

益。换言之，假如上市公司独立董事缺乏了最起码的独立性，那么独立董

事的存在意义已经不在了。所以，对独立董事来说，最重要的是提升独立

判断能力与独立分析能力，并为上市公司的中小股东负责，而不是上市公

司董事会的利益代言人。 

但是，试问一句，多年来又有多少上市公司独立董事可以做好这一点

呢？或许，对很多独立董事来说，平时本身已经有庞大的工作量，这个时

候再兼任某家上市公司的独立董事，更大程度上提升了自己的背书，增加

了一些薪酬待遇，但并未起到保障中小股东权益的作用。 

独立董事需要为上市公司中小股东负责，而不是为上市公司董事会负

责。站在独立董事的角度出发，当自己发现企业存在某些财务问题的时候，

应该第一时间向投资者披露与揭发，让投资者尽早回避风险。 

不过，在实际情况下，即使独立董事做到尽职尽责，但也未必保障上

市公司的足够安全。因为，对某些上市公司来说，可能会有意回避独立董

事的要求，或者只提供一些表面的数据，由此导致独立董事不能够如实分

析数据，甚至做出了错误的判断。因此，在提升独立董事问责成本的同时，

更应该增强上市公司独立董事的相关权利，提升独立董事在董事会中的话

语权与知情权。 
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