
doi:10.6342/NTU202502995

國立臺灣大學進修推廣學院事業經營法務碩士在職學位學程 

碩士論文 

Professional Master’s Program of Law in Business Administration 

School of Professional Education and Continuing Studies 

National Taiwan University 

Master’s Thesis 

 

論獨立董事之財報不實民事責任的減輕 

 

Limiting Independent Directors’ Civil Liability for  

Financial Misstatements  

 

張慧君 

Hui-Chun Chang 

 

指導教授：邵慶平博士 

Advisor: Ching-Ping Shao, J.S.D. 

 

中華民國  114  年  6  月 

June 2025 



doi:10.6342/NTU202502995



doi:10.6342/NTU202502995

 

ii 

誌謝 

本論文得以順利完成，首先將最深摯的感謝獻給指導教授邵慶平老師。邵老師

以極大的包容與耐心，接納我那些斷簡殘篇及忽遠忽近的思緒，如同風箏線在老師

手中，既讓我隨風高飛、自由探索，又在我迷失方向時，適時調整，引導我重回正

軌。幾次陷入思緒膠著時，老師總溫馨鼓勵：「從保護投資人的角度啊，有沒有可能

往更深刻的角度想一想？….沒問題的！」讓我得以衝破逆風，看見更高處的風景。

尤其在我職涯轉折動盪時期，論文進度無限延宕，老師仍始終在我研究與寫作歷程

中給予悉心指導與解惑。諄諄教誨，令我銘感於心。同時，亦誠摯感謝口試委員張

心悌教授與蔡英欣教授，在百忙之中撥冗審閱本論文，並於口試過程中提供深入精

闢之指導意見，對於論文架構與論述方向均有極大助益，使本研究內容更臻完善。 

在學期間亦蒙許多主管與長官的成全與協助，使我得以順利踏上研究之路。感

謝 David、Paul、Frank、ZC、Ray、Austin 與 James 等公司主管提供寶貴實務經驗，

並給予工作時間上的彈性與支持；同時也感謝桃園市政府李憲明副市長、經濟發展

局熊勇智副局長、研究考核發展委員會曾榮英副主委等長官的推薦，使我得以進入

本學程，獲諸位師長之教誨，誠為一生難得之機緣。 

同儕之情為我完成本論文的重要支柱。在我遭逢低潮與困頓之際，感謝摯友起

華、素菁、曉吉、梅芬、Ted、杏潔、錦洲及英娟姊等，給予我不斷的鼓勵與支持。

因中途休學、跨屆完成學業，特別感謝 PMLBA第 110與 111級的同學及 PM課程夥

伴，於課堂學習、專題討論與經驗交流中相互砥礪，使我獲益良多，尤其感謝沈

姐、怡良大哥、江涯大哥、曉慧、家和、欣怡、昱帆、美孜、子瑜、志明、美玲、

多芳、士俊、佳慧、維祐、曼莉、穎和、婉珊、BJ 等同學，於論文撰寫期間慷慨分

享經驗與建議，陪伴與協助為我學習旅程中不可或缺的重要助力。 

最後，將最深的感謝獻給我的家人。感謝您們始終如一的愛與支持，讓我得以

安心投入這段充實的法律學習旅程並堅持到底。也感謝正在閱讀這篇文字的您，賦

予了這份感謝與拙作實質意義，並祈願所有關心與支持我的人，皆能平安喜樂。 

張慧君 謹誌 

2025年 6月 



doi:10.6342/NTU202502995
iii 

中文摘要 

因應全球公司治理改革趨勢，我國自 2006 年起引入獨立董事制度，並逐步以審

計委員會取代傳統監察人機制，以強化董事會監督功能，提升財務資訊揭露之透明

度與可信度。獨立董事雖不參與公司日常經營，卻在財報不實案件中，經常與實際

負責決策之董事或高階管理層共同被訴為損害賠償義務人。此一現象顯示現行法制

對其權責配置仍存失衡，致使獨立董事須承擔與其職務性質不相稱之法律風險，進

而削弱其作為公司治理中立監督者之功能與正當性。因此，實有檢討現行制度、明

確釐定其法律責任範圍，並建構合理責任減輕機制之必要。 

本文運用文獻分析與法院實證研究方法，探討獨立董事在財報不實訴訟中之民

事責任，並檢視證券交易法第 20 條之 1 第 5 項所揭示之比例責任制度在實務中的適

用情形。實證分析近年 17 件法院判決發現，法院多以善良管理人注意義務作為責任

認定標準，未充分考量獨立董事在資訊取得、職務性質及專業背景上的限制，致使

諸如未參與財報編製、合理信賴會計師查核意見或資訊不足等抗辯理由，多數未獲

司法實務採信。再者，責任分攤比例差異顯著，從 0.2%至 50%不等，部分個案因投

資人總體求償金額高達數億元，致使獨立董事即使僅負部分責任，實際仍須分別承

擔數千萬乃至上億元之賠償責任，此顯示比例責任理念與實務適用間存在落差。 

美國法制對獨立董事於財報不實案件中之責任，採重大過失標準，並視財報是

否經專業簽證而調整審查義務之輕重。另輔以章程免責條款、補償機制與董事責任

保險，實現責任有限與監督功能之平衡。反觀我國，雖自 2022 年起強制董事投保責

任保險，然對獨立董事仍欠缺依職責特性設計之差異化責任規範。 

本文建議：（一）應區分獨立董事與執行董事於財報不實事件中之歸責機制，獨

立董事不宜當然承擔民事賠償責任，宜以行政處分如加重罰鍰或限制再任作為規範

手段替之；（二）責任判斷應以重大過失作為認定標準，並應制定獨立董事財報審查

準則及責任審查標準，以提升實務見解之判決一致性與可預測性；（三）引入免責條

款與責任上限制度，使獨立董事責任配置之合理化。唯有透過差異化責任制度設計，

方能發揮獨立董事之財報監督功能，強化公司治理與投資人信賴。 

關鍵字：公司治理、獨立董事、財報不實、比例責任、證券交易法第 20條之 1 
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Abstract 

In response to global trends in corporate governance reform, Taiwan has introduced the 

independent director mechanism since 2006 and gradually replaced the traditional 

supervisory board with audit committees, with the aim of enhancing the supervisory function 

of the board and improving the transparency and reliability of financial information. 

Although independent directors do not participate in the day-to-day operations of the 

company, they are frequently co-defendants alongside management in civil actions arising 

from financial misstatements, raising concerns about imbalances between responsibility and 

authority, as well as the potential for disproportionate liability. 

This thesis adopts both literature review and empirical analysis to examine the civil 

liability of independent directors in lawsuits involving financial misstatements, focusing in 

particular on the practical application of the proportionate liability mechanism prescribed 

under Article 20-1, Paragraph 5 of the Securities and Exchange Act. An empirical analysis 

of 17 court judgments issued in recent years reveals that courts commonly adopt the duty of 

care of a prudent manager as the standard for determining liability. However, this approach 

often fails to adequately consider the constraints independent directors face in terms of access 

to information, the nature of their roles, and their professional expertise. As a result, defenses 

such as non-involvement in financial statement preparation, reasonable reliance on auditors, 

or lack of information are frequently rejected by the courts. Moreover, the allocation of 

liability percentages varies significantly, ranging from as low as 0.2% to as high as 50%. In 

some cases, independent directors have been ordered to bear tens or even hundreds of 

millions of New Taiwan Dollars in damages individually, highlighting a significant gap 

between the theoretical concept of proportionate liability and its practical implementation. 

In contrast, under the U.S. legal framework, civil liability for independent directors in 

financial misstatement cases is assessed based on a "gross negligence" standard, with liability 

further differentiated depending on whether the financial statements were professionally 

certified. The U.S. regime provides for greater flexibility in the standard of review and is 

supplemented by mechanisms such as exculpation clauses, internal indemnification 

arrangements, and directors and officers (D&O） liability insurance, thereby achieving a 

balance between accountability and the effective functioning of the corporate governance. 

Although Taiwan has mandated D&O insurance coverage for all directors since 2022, it has 
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yet to establish a differentiated liability of the board specifically tailored to the unique 

functions of independent directors. 

This thesis proposes three key reforms: (1） the attribution of liability in financial 

misstatement cases should distinguish between independent and executive directors. 

Independent directors should not be definitely subject to civil liability but rather regulated 

through administrative sanctions, such as higher fines or disqualification from reappointment; 

(2） “gross negligence” should be adopted as the standard for imposing civil liability, and

clear the Independent Director Financial Review Guidelines and the Liability Assessment 

Standards should be established to enhance consistency and predictability in judicial practice; 

(3）the introduction of exculpation clauses and liability caps is recommended to rationalize

the liability structure applicable to independent directors. Only through the implementation 

of a differentiated liability regime can the supervisory function of independent directors over 

financial reporting be effectively realized, thereby enhancing corporate governance and 

strengthening investor confidence. 

KEYWORDS: Corporate Governance, Independent Director, Financial Misstatement, 

Proportional Liability, Article 20-1 of the Securities and Exchange Act 
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第一章 緒論 

第一節 研究動機與目的 

我國於西元（下同）2006 年引進獨立董事（Independent Directors）1制度，並藉

由修正證券交易法設置審計委員會，旨在借鏡美國法制經驗，以強化董事會之監督

功能，逐步取代傳統監察人制度，作為公司治理架構中之核心監督機制。惟現行相

關法規對獨立董事之制度設計與規範，尚存若干結構性矛盾與規範不一致之處。當

初引進獨立董事制度，主要係為因應控制股東或董事會所產生之代理問題，藉由引

入具專業背景之外部成員對董事會運作進行監督，以強化公司治理機制。然而，現

行公司法對董事義務與責任之規定，仍未區分董事是否實際參與業務執行，一體要

求全體董事負相同義務與責任，此與獨立董事應維持獨立性、並專司監督職能之制

度目的，顯然存在不一致乃至制度性衝突。 

對照國際發展趨勢，許多大型企業已實現董事會與業務執行部門之分離，形成

以監督為核心功能之董事會架構，並要求董事專注於監督經營團隊之作為。是以，

學界與實務界普遍主張，我國應重新檢視並明確定位獨立董事為監督型董事2，，以回

應現代公司治理對於監督功能之高度期待，並提升制度運作之正當性與實效性。 

2000 年以前，國內公司雖然亦曾發生多起弊案，造成投資人損失與公司自身經

營困境，但公司或股東主動追究董事民事責任的案例卻相對少見。然而，自 2003 年

證券投資人及期貨交易人保護法施行以來，財團法人證券投資人及期貨交易人保護

中心（以下稱投保中心）透過代表訴訟與證券團體訴訟，積極協助投資人求償，董

事因職務行為遭起訴的情況日增。根據投保中心統計，截至 2024 年底，已協助超過

1 傳統上將公司董事分為兩類：內部董事（inside directors）和外部董事（outside directors）。前者又稱

為執行董事，係指在公司經營決策與業務執行中實際負有職責者；後者則指雖具有董事身分，然未與

公司形成僱傭或其他類似關係，亦不參與日常經營事務之董事。隨著公司治理制度之發展，為強化外

部董事之監督功能，進一步要求其具備獨立性，進而形成「獨立董事」制度。儘管外部董事與獨立董

事在概念上並非全然等同，惟為行文便利，或因引述文獻原文之需要，本文將「外部董事」與「獨立

董事」兩詞酌情交替使用。此外，本文所稱「一般董事」，係指不具備獨立性要求之其他董事，包含

負責執行業務之執行董事，或雖未參與實際經營，惟亦不符合獨立性條件之董事。 
2 龔天行（04/06/2017），〈監督型董事會存在的必要性〉，《經濟日報》， 

https://cgc.twse.com.tw/latestNews/promoteNewsArticleCh/1667（最後瀏覽日：03/25/2025），臺灣證券

交易所。 
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18.5萬投資人提起 300件團體訴訟，求償金額達新台幣（下同）799億元3。再者，統

計至 2025 年 3 月底止，投保中心代表投資人進行中團體訴訟涉案件中，獨立董事同

被列為求償被告案件就有 36件，訴訟請求賠償金額合計高達 156億元4；其中包括投

保中心向康友公司及其董事長、獨立董事、會計師等人求償約 53 億元，經地方法院

判決 ，該案獨立董事個人應負千分之二（即 0.2%）比例責任5，換算賠償金額各約為

一千萬元，此遠超出獨立董事平均薪酬之數倍，因而引發社會關注。 

在法律責任方面，根據公司法和證券交易法的規定，無論是一般董事或獨立董

事，均負有對公司之受任人義務，包括忠實義務與善良管理人注意義務。亦即，董

事無論其身份性質如何，於履行職責時，皆應盡職審慎，充分了解公司營運狀況，

並避免任何利益衝突之發生。然而，此統一適用之義務要求，與企業實務中董事功

能分工之現實情形，實存一定落差。特別是在證券交易法第 20條第 2項與第 20條之

1第 2項規定下，董事對公司所應申報或公告之財務報告與財務業務文件，如有虛偽

或隱匿（以下簡稱財報不實）時，須負推定過失責任6，，若有失失應與相關之人同負

損害賠償責任。此種責任歸屬模式，未能充分反映獨立董事之職務特性與實際參與

程度，易致其職權與責任失衡。對此，學界與法律實務專家多有批評，認為現行制

度對獨立董事於財報不實情形下之民事責任過於嚴苛，應予檢討並適度調整，以形

塑更為衡平合理之責任設計7。 

雖然獨立董事有責任審查財報的正確性，但他們通常並不參與日常經營，且未

必具備財務會計專業背景，因此，在面對財報不實的責任時，獨立董事常以信賴會

計師的查核結論、資訊不充分或職權劃分不清等理由提出抗辯，而這類免責主張往

 
3 陳于晴（01/10/2025），〈捍衛投資人權益！投保中心 22年來獲賠 324億元 2024分配近 10億元〉，

《鉅亨網》，https://news.cnyes.com/news/id/5834461（最後瀏覽日：03/25/2025）。 
4 財團法人證券投資人及期貨交易人保護中心網站， 

https://www.sfipc.org.tw/News.aspx?n=7505&sms=12304（最後瀏覽日：03/25/2025）。 
5 臺灣臺北地方法院 110年度金字第 32號民事判決，本案現仍係屬上訴審程序中。 
6 證券交易法第 20 條第 2 項規定：「發行人依本法規定申報或公告之財務報告及財務業務文件，其內

容不得有虛偽或隱匿之情事。」；證券交易法第 20條之 1第 2項規定：「前項各款之人，除發行人外，

如能證明已盡相當注意，且有正當理由可合理確信其內容無虛偽或隱匿之情事者，免負賠償責任。」 
7 張心悌（05/31/2021），〈投保中心張心悌 手持 2盾牌守護投資人〉，《工商時報》， 

https://www.ctee.com.tw/news/20210531700141-430505，（最後瀏覽日：03/25/2025）； 

駱秉寬（2023），〈解析董事(獨立董事）財報不實責任的失衡現象〉，《企業法律》，頁 51。 
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往不被法院認可8。臺灣高等法院 105 年度金上更（二）字第 1 號民事判決指出，依

公司法等相關法令，並未特別限制獨立董事職權之行使範圍，且強調獨立董事應對

公司事務進行獨立判斷並提供客觀意見，故其職責範圍與一般董事相同。同時法院

認為獨立董事未能舉證證明其已盡相當注意，因此應承擔推定過失的損害賠償責任

9，。相較之下，具有財務會計專業、實際執行查核財務簿文文件的會計師負一般過失

責任，而未執行業務、未查核簿文的獨立董事因信賴會計師的查核結論卻要負擔相

對較重的推定過失責任。不論在舉證責任、過失條件及責任比例等方面，仍然存在

進一步探討和調整之餘地10。 

因此，倘不區分董事性質而一體適用相同之責任規範，將可能顯著提高獨立董

事所承擔之訴訟風險。為解決此一問題，早在約莫二十年前，我國引進獨立董事制

度之初，學者即參考美國經驗，建議在認定責任要件基礎之外，尚應同步引入獨立

董事責任減輕或免除等配套機制11，，包括董事責任補償制度（indemnification）、責任

限制制度（liability limitation）、責任免除制度（exculpatory provision）等風險救濟或

移轉措施，從而為獨立董事因其特殊性提供額外保護。具體而言，這些機制包括通

過公司章程、股東會決議等方式，在無重大過失或故意情況下減輕獨立董事的責

任；或者設置最高賠償額度、強制投保責任保險等。 

因此，本論文研究旨在探討我國現行法制下，獨立董事於財報不實情形中所承

擔之民事責任是否過重，並分析其是否有適當減輕之必要及可行之配套機制。本文

透過檢視現行法規與司法實務，參酌學者見解，對比美國相關制度，並結合筆者之

企業實務經驗，探討如何於現行法律框架內調整獨立董事之責任配置，以降低其面

臨巨額損害賠償之風險。根據研究結果，本文將提出具體修法建議，期能促進我國

獨立董事制度之健全發展，進而提升整體公司治理之效率與透明度。 

 
8呂淑美（04/22/2020），〈財報不實責任 獨董須知〉，《工商時報》， 

https://www.ctee.com.tw/news/20200422700044-430298，（最後瀏覽日：03/25/2025）。 
9 整理自臺灣高等法院 105年度金上更（二）字第 1號民事判決，系為本論文研究個案之銳普案。 
10 駱秉寬（07/12/2023），〈財報不實 董事該付多大責任？〉，《工商時報》， 

https://www.ctee.com.tw/news/20230712700836-431303，（最後瀏覽日：03/25/2025）。 
11 邵慶平（2005），〈董事法制的移植與衝突—兼論「外部董事免責」作為法制移植的策略〉，《臺北大

學法學論叢》，57期，頁 202。 
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第二節 研究範圍 

我國於 2006 年初將公司治理法制化，並將其落實於證券交易法中，引入了獨立

董事和審計委員會制度。金融監督管理委員會（以下稱金管會）被授權逐步強制要

求依據證券交易法發行股票之公司，應全面設置獨立董事和審計委員會，並取代公

司監察人，以強化董事會的監督功能12。因此，本文所提及的公司，若無特別註明，

係指上市或上櫃之公開發行公司。 

在討論財報不實民事責任時，有關責任主體行為內涵、重大性判斷、損害賠償

金額之計算方式以及公司應否作為責任主體等問題，固然皆屬影響責任認定之重要

議題，亦因我國證券交易法未臻明確而常見於實務爭訟，已有諸多學者深入探討並

提出具體見解13，。而本論文囿於篇幅有限，擬將重點聚焦於獨立董事權責失衡之議

題，特別是在財報不實之過失比例責任、損害賠償金額分擔合理性與過失審查標準

是否過嚴等相關議題上，探討如何平衡各方利益，並確保獨立董事與其他責任主體

之間的責任分配能夠公平合理。 

本文所論及獨立董事之財報不實民事責任的相關法條主要包括：證券交易法第

14條之 2（獨立董事之設置與消極資格）、第 14條之 3（獨立董事職責）以及第 14條

之 4和第 14條之 5（審計委員會設置與職權）。其餘則是與一般董事共同適用之公司

法第 8條（公司負責人）、第 23條（負責人之受任人義務）、證券交易法第 20條及第

20 條之 1（公司財務資訊揭露與賠償責任）與第 36 條（公司年終財務報告之申報公

告）等相關規範。 

在比較法的觀察上，我國證券交易法之制定與獨立董事制度，深受美國德拉瓦

州判例及相關法制經驗所影響。學界認為，我國證券交易法第 20 條之 1 關於財報不

實的民事責任，其立法過程中即有參酌美國 1934 年證券交易法第 10 條(b)項和第 18

 
12 證券交易法第 14條之 4及第 14條之 5；金管證發字第 10703452331號函。 
13 邵慶平（2019），，〈財報不實民事責任法制中公司作為責任主體之反思〉，《月法法學誌誌》，290 期，

頁 118-136；賴佳宜（2022），《財務報告與公開說明書不實損害賠償計算方法之研究》，頁 1-3，國立

政治大學法學系碩士論文；邵慶平（2022），〈「最高法院 111 年度台上字第 21 號請求損害賠償事件」

鑑定意見書〉，頁 9-18，最高法院 111年度台上字第 21號民事判決；曾宛如（2022），〈「最高法院 111

年度台上字第 21號請求損害賠償事件」鑑定意見書〉，頁 10-16，最高法院 111 年度台上字第 21號民

事判決。 
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條之規定14。雖然引進美國相關法律規範，我國在建構制度時卻未同步納入美國法下

有關獨立董事責任之免除或減輕機制，形成規範移植之不完全。美國法對於公司負

責人義務與財務揭露制度之發展具有重要啟發意義，我國司法實務在處理相關案件

時，亦常參酌其判例與理論見解。基此，本文將美國法作為主要之比較對象，分析

其制度設計與運作實踐之異同，並探討其對我國獨立董事責任規範之建構所能提供

之啟示與借鏡。 

第三節 研究方法 

本研究採取文獻探討與法院判決實證研究相結合之方法，以探究現行公司法、

證券交易法及相關法規體系下，獨立董事在財報不實案件中所承擔之民事責任及其

裁量標準。 

首先，透過文獻探討法，蒐集與獨立董事制度及權責範疇相關的國內專書、期

刊論文、判決、法規、統計數據及研究案例等各類文獻，分析我國引進獨立董事制

度之立法背景、功能定位、制度目的與制度演進，並整理學理上對獨立董事責任歸

屬原則、責任範圍與責任減免機制之論述。同時參考美國制對獨立董事責任制度之

規範設計與實務運作，以作為比較法之借鏡，檢視我國制度實踐與理論落差。 

其次，本文採法院判決實證研究方法，針對我國法院所公開之涉及獨立董事之

財報不實民事判決，進行系統性內容分析，歸納其所提出之抗辯理由、法院是否採

納之標準、責任比例裁定之考量因素，以及獨立董事個別分擔之賠償金額。透過對

裁判實務之整理與類型化分析，進一步探討獨立董事在司法實務中實際面臨之責任

評價與裁量基準，俾作為未來檢討現行責任制度與提出改革建議之實證基礎與理論

依據。 

第四節 研究架構 

第一章為緒論，旨在說明本研究之動機、範圍及所採用之研究方法，並提出本

文整體之研究架構。 

第二章論述獨立董事於公司治理中所扮演之角色，其主要功能在於協助監督經

營階層、提升財務資訊之透明度。雖我國法規與制度設計賦予獨立董事多項職權，

 
14 賴佳宜（2022），同前註，頁 6。 
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惟在實務運作中，獨立董事通常無法深入參與公司日常經營與管理事務。若期待建

立監督型董事會，要求董事相互監督與制衡，在現行制度與企業文化下，實際上仍

存諸多侷限與挑戰。因此，獨立董事之職能定位與權責範圍，有重新檢討與界定之

必要。 

第三章聚焦於獨立董事在財報不實案件中所涉民事法律責任，分析現行法下其

義務內涵與責任範疇。儘管獨立董事主要負責監督職能，我國法制對其與一般董事

在責任歸屬上並未明確區分，加以投保中心所提起之團體訴訟案件，亦常將獨立董

事一併列為被告，使其面臨與實際參與經營者相當之法律風險，責任負擔顯得過

重。本章彙整截至 2025年 3月止，共 17件涉及財報不實之法院判決，分析其中獨立

董事作為損害賠償請求對象之實務態樣，進一步探討其是否處於制度上不利地位，

並評估是否有減輕責任或給予法律保護之必要性。 

第四章則反思我國現行獨立董事制度之適切性。獨立董事制度設計原意為強化

公司治理與財務監督，獨立董事亦通常未實際涉入不實財報之編製，惟實務上卻常

與其他實質經營者共同列為被告，甚至共同分擔高額賠償責任，顯示制度運作與立

法設想目的間存在明顯落差。為此，本文引介美國法制相關設計，說明其對獨立董

事責任之免責或抗辯機制，包括合理信賴、資訊受限與責任保險等，並與我國現行

法制進行比較，進一步探討我國是否有導入相關機制或修法之可能，以提升獨立董

事制度之正當性與實踐效果，並提出具體改革建議。 

第五章為結論與建議，綜整前述研究之主要發現，提出對我國獨立董事民事責

任制度之調整方向與後續立法或實務運作可資參考之建議。 
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第二章 獨立董事在公司治理之定位與功能 

獨立董事是指在上市櫃公司的董事會中，獨立於公司股東並且不在公司內部任

職，與公司經營層也無重大業務聯繫，能夠對公司事務作出獨立判斷的董事。顧名

思義，獨立董事強調其獨立性，並非公司員工，通常不參與日常經營事務，且多由

外部專業人士擔任，目的在於加強公司治理結構、提升企業透明度，並扮演替中小

股東發聲、保障其權益的角色。 

獨立董事的相關制度主要依據我國證券交易法規定，並由主管機關制定相關辦

法，明確規範其資格、選任程序、職責等事項。獨立董事的主要職責包括參與公司

重大決策的審議與監督，並負責組成審計委員會，進行公司財務報表、內部控制制

度及會計師委任等事項的審核。 

引入獨立董事制度的初衷，在於利用其獨立性和專業背景，避免與公司存在利

害關係，進而提升我國的公司治理水準，並解決長期以來監察機制未能有效發揮的

問題。在單軌制的公司結構下，獨立董事所組成的審計委員會被賦予監督職責，並

以會議形式行使其監督權。此外，獨立董事還可參照公司法對監察人部分規定，並

在功能和定位上與一般董事有所不同。 

接下來，本文將進一步說明獨立董事相較於一般董事，在資格、選任、職權範

圍及行使方式等方面的差異，並闡述其在公司治理中的獨特角色與功能。 

第一節 獨立董事職權 

2005 年，台灣證券交易所推出之企業治理與獨立董事實務指引，對獨立董事的

選任、職責和報酬進行了詳細規範，並加強了對財務報告、內部控制與風險管理的

監督。隨著獨立董事制度的推行，開始要求設置審計委員會，且該委員會的成員必

須是獨立董事。 

2006 年，證交所進一步明確了審計委員會的職責，包括審核財務報告、監督內

部控制、評估外部審計師的獨立性及其業務執行等。這一改動進一步強化了由獨立

董事組成的審計委員會在上述職能中的角色。 

2011 年，主管機關強制要求金融業及某些大型上市公司設置獨立董事，且人數

不得少於兩位，且應占董事席次的五分之一以上。2013 年，公司法進一步修訂，強
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化了獨立董事和審計委員會的功能，並對會計師事務所及內控系統提出了更多要

求，以提升公司治理水平。 

至 2022 年，所有上市櫃公司依規定必須設置審計委員會以取代監察人。審計委

員會原則上採取合議制，通過會議集思廣益，以落實其職能。 

最近一次證券交易法修法係於 2023 年，主要是為限縮個別獨立董事職權。有鑑

於公開發行公司在發生經營權爭議時，獨立董事具備單獨召集股東會的權利，當多

名獨立董事各自召開股東會時，將導致股東會鬧雙胞，進而引發合法性及其他後續

爭議，對公司經營穩定性及投資人權益造成重大影響。為了解決此問題，修法限制

了獨立董事個別行使對董事提起訴訟、股東會召集權、董事為自己與公司交易的代

表等三項權力，並回歸由審計委員會合議決定15。 

發展至此，獨立董事的職權可分為三大類，分述如下: 

第一項 獨立董事參與審計委員會職權 

審計委員會應由全體獨立董事組成，人數不得少於三人，其中一人為召集人，

而且至少一人應具備會計或財務專長16。審計委員會決議事項應有全體成員二分之一

以上之同意行之17；職是，獨立董事藉由參與審計會員會，以會議體合議制方式行使

相關職權，包括以下各款： 

第一款 審議應經審計委員會同意 

依證券交易法第 14 條之 5 第 1 項規定，應經審計委員會全體成員二分之一以上

同意並提董事會決議的事項包括:1.依證券交易法第 14 條之 1 規定訂定或修正內部控

制制度；2.內部控制制度有效性之考核；3.依證券交易法第 36條之 1規定「訂定或修

正取得或處分資產、從事衍生性商品交易、資金貸與他人、為他人背書或提供保證

之重大財務業務行為之處理程序」；4.涉及董事自身利害關係之事項；5.重大之資產

或衍生性商品交易；6.重大之資金貸與、背書或提供保證；7.募集、發行或私募具有

股權性質之有價證券；8.簽證會計師之委任、解任或報酬、9.財務、會計或內部稽核

 
15 鄭媁（04/20/2023），〈防股東會鬧雙包！政院通過《證交法》修法，限縮獨董 3權限…改由審計委

員會合議〉，《今周刊》，https://www.businesstoday.com.tw/article/category/183017/post/202304200021/

（最後瀏覽日：03/15/2025）。 
16 公開發行公司審計委員會行使職權辦法第 4條。 
17 公開發行公司審計委員會行使職權辦法第 5條第 3項。 
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主管之任免；10.年度財務報告及半年度財務報告；11.其他公司或主管機關規定之重

大事項。 

第二款 行使審計委員會準用監察人職權 

依證券交易法第 14條之 4第 3項：，「公司設置審計委員會者，本法、公司法及其

他法律對於監察人之規定，於審計委員會準用之。」因此，原則上準用相關法令對

監察人之規定者為審計委員會，而獨立董事作為審計委員會的必要成員，則可通過

會議合議制的方式，準用監察人被賦予的相關職權 

第三款 審議併購計畫與交易條件 

根據企業併購法第 6 條第 1 項規定：「公開發行股票之公司在召開董事會決議併

購事項之前，應設立特別委員會，對本次併購計畫及交易的公平性與合理性進行審

議，並將審議結果報告董事會及股東會。」第 2 項規定則指出：「前項規定，若公司

依據證券交易法設有審計委員會，則由該審計委員會負責執行；辦理審議事項時，

應依證券交易法有關審計委員會決議事項的規定進行。」 

因此，公司進行併購並提交董事會及股東會決議前，必須由獨立董事所組成的

審計委員會，對併購計畫及交易條件的公平性與合理性進行審議18。 

第二項 獨立董事個人職權 

第一款 個別行使董事職權 

獨立董事亦屬公司法之董事，為董事會成員，依公司法第 8條及第 202條規定，

獨立董事為公司負責人19，，負有公司決策之權力20，。除此之外，獨立董事根據證券交

易法第 14 條之 3 所示，公司之內部控制制度之訂定與修正、重大資產、衍生性商品

交易、資金貸與他人、為他人背書或提供保證、募資、發行或私募具有股權性質的

有價證券、簽證會計師之委任、解任或報酬；財務、會計或內部稽核主管之任免等

 
18 臺灣證券交易所公司治理中心，〈盡職治理守則簡介〉，https://cgc.twse.com.tw/front/stewardship，（最

後瀏覽日：05/18/2024）。 
19 公司法第 8條第 1項：，「本法所稱公司負責人，在有限公司、股份有限公司為董事。」因獨立董事為

董事，故為公司負責人之一。為了行文之便，本文後續論述中，引用相關條文時，將以「獨立董事」

或「董事」一詞替代「負責人」稱之。 
20 公司法第 202 條規定：「公司業務之執行，除本法或章程規定應由 股東會決議之事項外，均應由董

事會決議行之。」。 

https://cgc.twse.com.tw/front/stewardship
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應提董事會決議通過；獨立董事如有反對意見或保留意見，依公司法第 193條規定應

於董事會議事錄載明；另依公開發行公司董事會議事辦法第 17 條第 2 項規定應於董

事會之日起二日內公告申報。因此，獨立董事個別得於董事會議或相關業務表達意

見或行使職權 

第二款 個別準用監察人職權 

獨立董事依證券交易法第 14 條之 4 第 4 項審計委員會之獨立董事成員準用公司

法 218 條第 1 項及第 2 項，即監察人之檢察業務權；公司法第 218條之 2，即遇有董

事會或董事執行失法或失反章程業務時，監察人得請求停止該些行為；及公司法第

245 條第 2 項「法院對於檢查人之報告認為必要時，得命監察人召集股東會」。因

此，於上述情形下，獨立董事得單獨準用監察人之檢察業務權、制止請求權、受法

院命令而召集股東會。 

第三款 個別對財務報告表示意見 

因考量為避免審計委員會因正當理由致無法召開而影響公司營運，因此 2023 年

修法新增證券交易法第 14 條之 5 第 2 項及第 3 項規定，於特定情況下，得由董事會

特別決議取代審計委員會決議。除財務報告外，如未經審計委員會全體成員二分之

一以上同意者，得由全體董事三分之二以上同意行之，不受前項規定之限制，並應

於董事會議事錄載明審計委員會之決議。如有正當理由致審計委員會無法召開時，

第 1 項各款事項應以全體董事三分之二以上同意行之。惟同條第 1 項第 10 款年度財

務報告及須經會計師查核簽證之第 2 季財務報告仍應由獨立董事成員出具同意意見

後，始得提交董事會由全體董事三分之二以上同意行之，若獨立董事就財務報告不

出具意見或出具否定意見，則視為未經審計委員會決議通過。換句話說，在此特定

情況下，獨立董事對財務報告的准否意見為其重要個別職權之一。茲將相關情境與

應行程序整理如表一所示。 
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表一：董事特別決議取代審計委員會決議之特定情況 

 事項 程序 

未經審計委員會同意 

（證交法第 14條之 5第

2項) 

財報以外事項 1. 得由全體董事三分之二以

上同意行之。 

2. 應於董事會議事錄載明審

計委員會之決議。 

財報事項 董事會不能代為決議。 

有正當理由致審計委員

會無法召開 

（證交法第 14條之 5第

3項) 

財報以外事項 應以全體董事三分之二以上

同意行之。 

財報事項 1. 應由獨立董事成員出具同

意意見。 

2. 應以全體董事三分之二以

上同意行之。 
 

資料來源：作者自行整理 

第二節 獨立董事資格與選任之特別要求 

獨立董事對於內部監督的重要性，特別是在涉及財報的準確性、公司治理的透

明度和防止利益衝突、保護股東權益方面。相對於一般董事，主管機關針對獨立董

事之資格與條件有一系列明確的限制與要求。 

第一項 獨立性要求 

獨立性指的是獨立董事不得與公司有利害關係，必須符合相關法規的要求。例

如，在兩年內不得擔任過公司的董事、監察人或員工（包括配偶及直系親屬亦需符

合此規定），此外，獨立董事也不能是持股前十的大股東，且其持股比例必須低於

1%。為了加強董事會的獨立性，金管會於 2023 年發布永續發展行動方案，要求自

2024 年起，上市（櫃）公司的獨立董事席次必須至少佔三分之一，且連續任期不得
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超過三屆。最遲於 2027 年，所有上市櫃公司將全面適用此規定21，。此次修法的目的

是限制獨立董事任期的長度，避免同一獨立董事在公司任職時間過長，與公司經營

層建立過深的關係，從而引發對獨立性產生疑慮。此外，還規定獨立董事與非獨立

董事之間的職務不得互相轉換。 

第二項 專業性要求 

依公開發行公司獨立董事設置及應遵循事項辦法第 2條規定，公開發行公司獨立

董事，應取得商務、法務、財務、會計或公司業務所需相關科系公私立大專院校講

師以上資格；或法官、檢察官、律師、會計師等與公司業務所需國家考試及格領有

證書之專門職業及技術人員，或具有商務、法務、財務、會計或公司業務所需工作

等以上的專業資格條件之一，並具備 5 年以上工作經驗。另外，根據證券交易第 14

條之 4規定，設置審計委員會之公開發行公司，獨立董事當選人至少一人應具備會計

或財務專長。 

專業性就是確保獨立董事對於公司經營有一定智識，或對公司業務有一定程度

的理解，能在公司經營決策時，擔任顧問的角色，為公司的經營方針給出建議。 

第三項 選任方式 

依公開發行公司獨立董事設置及應遵循事項辦法第 5條第 1項規定，獨立董事應

依公司法第 192條之 1第 1項規定採候選人提名制度，並載明於章程，股東應就獨立

董事候選人名單中選任之22，。同條第 7 項規定，獨立董事與一般董事應依公司法第

198 條辦理，一併進行選舉且採取累積投票制23，，但分別計算當選名額。以上選舉制

度之設計，目的本是為增加控制股東選任獨立董事時配票上之困難，以降低獨立董

 
21  參照金管會於 2023 年 3 月 28 日發布之「上市櫃公司永續發展行動方案(2023 年)」，

https://dsp.tpex.org.tw/storage/co_download/%E9%87%91%E7%AE%A1%E6%9C%83%E4%B8%8A%
E5%B8%82%E6%AB%83%E5%85%AC%E5%8F%B8%E6%B0%B8%E7%BA%8C%E7%99%BC%E5%B1
%95%E8%A1%8C%E5%8B%95%E6%96%B9%E6%A1%88.pdf?t=202230510， ，（ 最 後 瀏 覽 日 ：

05/18/2024）。 
22 參照公司法第 192條之 1第 1項規定：「公司董事選舉，採候選人提名制度者，應載明於章程，股東

應就董事候選人名單中選任之。但公開發行股票之公司，符合證券主管機關依公司規模、股東人數與

結構及其他必要情況所定之條件者，應於章程載明採董事候選人提名制度。」 
23 參照公司法第 198條規定：，「股東會選任董事時，每一股份有與應選出董事人數相同之選舉權，得集

中選舉一人，或分配選舉數人，由所得選票代表選舉權較多者，當選為董事。」 

 

https://dsp.tpex.org.tw/storage/co_download/%E9%87%91%E7%AE%A1%E6%9C%83%E4%B8%8A%E5%B8%82%E6%AB%83%E5%85%AC%E5%8F%B8%E6%B0%B8%E7%BA%8C%E7%99%BC%E5%B1%95%E8%A1%8C%E5%8B%95%E6%96%B9%E6%A1%88.pdf?t=202230510
https://dsp.tpex.org.tw/storage/co_download/%E9%87%91%E7%AE%A1%E6%9C%83%E4%B8%8A%E5%B8%82%E6%AB%83%E5%85%AC%E5%8F%B8%E6%B0%B8%E7%BA%8C%E7%99%BC%E5%B1%95%E8%A1%8C%E5%8B%95%E6%96%B9%E6%A1%88.pdf?t=202230510
https://dsp.tpex.org.tw/storage/co_download/%E9%87%91%E7%AE%A1%E6%9C%83%E4%B8%8A%E5%B8%82%E6%AB%83%E5%85%AC%E5%8F%B8%E6%B0%B8%E7%BA%8C%E7%99%BC%E5%B1%95%E8%A1%8C%E5%8B%95%E6%96%B9%E6%A1%88.pdf?t=202230510
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事受控制股東影響之可能。但整體而言，其選任過程仍深受大股東（或主要股東

群）所掌控，甚且是大股東對經營階層布局的主要環節。 

第三節 獨立董事之財報審查與監督功能 

我國公司法與證券交易法並未直接賦予獨立董事編製財報的職責，而是透過規

定由全體獨立董事組成之審計委員會，準用公司法中監察人之相關職權，負責監督

及審查董事會依公司法第 228條編製和送交股東會之會計表冊24。 

如前所述，獨立董事對財報之准否意見，實為其履行監督職責、強化公司資訊

透明度及保障投資人權益之重要環節。 

在實務上，此類財務會計表冊由公司財務部門進行初步彙整與編製，審計委員

會通常於董事會召開前先行審閱財報草案，並與會計師及財務主管溝通重大財務事

項，以確認有無失反會計準則或隱藏不實資訊，進而決定是否將財報提送董事會審

議。若獨立董事對財報內容有異議，應於會議中明確表達意見，必要時反對通過。 

獨立董事雖肩負監督公司財務報導正確性之責，但其本身並不參與公司日常經

營與財務作業，資訊來源多仰賴管理階層與外部會計師提供，與公司內部人員相

比，存在顯著資訊落差。因此，獨立董事對財務報表的審查與監督，實質上需倚賴

公司內部控制制度的有效運作，包括內部稽核機制、財會系統的正確性，以及管理

階層與審計單位之間的資訊傳遞機制。內部控制制度能否有效運行，不僅影響財報

資訊的正確與完整，也關係到獨立董事能否及時掌握異常訊息，判斷財報是否符合

會計準則及真實反映公司財務狀況。是以，建立良善且透明的內部控制環境，不僅

是公司治理的基礎，更是獨立董事有效執行財報監督職責之必要條件。 

第一項 確保內部控制制度有效運作 

董事會作為公司經營決策與監督管理活動之最高治理單位，其監督職權主要為

1.透過審核內部控制制度以監督管理執行過程；2.透過公司審計委員會協助其履行其

監督公司在執行有關會計、稽核、財務報導流程及財務控制上的品質和誠信度25。 

 
24 參照公司法第 228條第 1項規定：，「每會計年度終了，董事會應編造左列表冊，於股東常會開會三十

日前交監察人查核：一、營業報告書。二、財務報表。三、盈餘分派或虧損撥補之議案。」 
25 公開發行公司建立內部控制制度處理準則第 3條及第 4條。 
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第一款 董事會審議制度之設計與管理 

內部控制為組織內部的控制體制，是一種自律的監督管理過程。內部控制制度

係指管理階層設計，並由董事會、管理階層及其他員工執行之管理過程，以合理確

保下列目標之達成:1.營運之效果及效率；2.財務報導之可靠性；3.相關法令之遵循。 

根據證券交易法第 14 條之 1 及公開發行公司建立內部控制制度處理準則第 3 條

及第 4條規定，公開發行公司應建立財務、業務之內部控制制度，由經理人所設計，

董事會通過，並由董事會、經理人及其他員工執行之管理過程。職是，公司董事對

內部控制之職權在於 1.審核通過經理人設計的內部控制制度，確保內部控制制度包

含控制環境、風險評估、控制作業、資訊與溝通、監督作業等組成要素；2.依公司實

際需要增列必要之項目，考量公司所屬產業特性，依實際營運活動自行調整必要之

控制作業；3.上述控制作業並應包含財務報表編製流程之管理、關係人交易之管理、

子公司之監督與管理；並 4.除審議通過公司訂定之內部控制制度外，董事並應督促

公司隨時檢討內部控制制度，以因應公司內外在環境之變遷，俾確保該制度之設計

及執行持續有效。 

第二款 審計委員會審議並確保制度有效運作 

審計委員會是董事會下設的功能性委員會，根據證券交易法第 14 條之 4 規定，

取代並準用監察人所擁有的職權，並賦予其以下主要職責：1.訂定或修訂內部控制制

度；2.評估內部控制制度的有效性；3.修訂重大財務及業務處理程序；4.審議涉及董

事自身利害關係的事項；5.審議重大資產交易、資金貸與、背書、保證或衍生性商品

交易；6.募集、發行或私募具有股權性質之有價證券；7.財務、會計或內部稽核主管

的任免；8.審議由董事長、經理人及會計主管簽名或蓋章的年度財務報告，及需經會

計師查核簽證的第二季財務報告等。這些措施旨在確保公司財務報表的真實表達，

並確保內部控制、法令遵循及風險管理的有效性26。 

基於上述背景，公司內部監督機制的最高決策治理單位為董事會，並由其下設

的審計委員會負責審議並確保內部控制制度的有效運行，從而實現公司財務、業務

 
26 臺灣證券交易所，〈「○○股份有限公司審計委員會組織規程」參考範例（113.08.23）〉， 

https://twse-regulation.twse.com.tw/m/LawContent.aspx?FID=FL028631，（最後瀏覽日：03/18/2025）。 
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及風險管理的合規性。獨立董事同時擔任董事會及審計委員會成員，通過參與審計

委員會及董事會的會議，以合議制方式行使其監督權，對公司進行內部監督。如

此，審計委員會和董事會於內部控制管理不無雙層從屬疊床架屋或架空審計委員會

監督功能之虞。 

第二項 審計委員會取代監察人職權 

公開發行公司中，由獨立董事組成之審計委員會與公司法所規定之監察人制

度，雖皆負有財務報表之監督責任，惟兩者在成員屬性、任用資格、職權行使方式

及組織運作上存有本質差異27，顯示公司治理制度已由傳統個人監督逐步轉向集體審

議、由形式授權轉向實質監督的現代治理模式。傳統監察人制度係以個人為監督主

體，依公司法賦予獨立調閱簿冊、查核財報及出席董事會表達意見之法定職權，並

得於發現舞弊或失法情事時，逕行提起訴訟以保護公司利益，其監督機能具即時性

與行動彈性。然而，實務上監察人多由特定股東提名產生，常因專業能力或獨立性

不足，而無法有效發揮應有監督功能。為回應此一困境，我國遂自 2006 年起引進審

計委員會制度，並逐步取代監察人地位，以提升財報審核品質與整體公司治理效

能。 

審計委員會由全體獨立董事組成，強調成員應具備財務、會計或法律專業背

景，透過集體審議方式共同承擔對財報、內控制度與重大交易之監督職責，並須就

財報出具通過意見，始能提交董事會決議。此一制度設計不僅強化獨立董事之把關

功能，更重視決策過程之透明性與專業性，體現由個人式監察機制走向制度化集體

審議架構之治理演進。換言之，監察人屬於傳統的個人式監督機制，獨立執行查核

與訴訟權限；而審計委員會則為現代公司治理導向下的集體審議機制，透過董事會

內部制度化程序實現監督目標，獨立董事與監察人監督職權特性之比較詳見表二。 

然而，在實務運作上，審計委員會亦非毫無侷限。首先，其決策須經多數同

意，倘成員間參與度不足或專業判斷分歧，可能延滯決策程序，影響監督效能。其

次，雖要求部分成員具財務專業背景，但未強制全體具備查簿經驗，於面對高度技

術性之財報不實手法時，仍可能因知識門檻受限，無法有效辨識風險。此外，審計

 
27 王志誠、邵慶平、洪秀芬、陳俊仁（2021），《實用證券交易法》，修訂 6版，頁 97-98，新學林。 
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委員會係設於董事會內部，成員亦為董事，恐生角色衝突並影響其對經營團隊之獨

立監督立場。 

表二：獨立董事與監察人職權比較 

監督職權和角色 獨立董事 監察人 

主要職責 監督公司治理與提供專業建

議。 

監察公司財務狀況與董事會運

作。 

是否參與決策 公司董事會的成員，參與決

策過程。 

不參與決策與公司日常管理，

屬於事後監督。 

獨立性要求 必須是具獨立性，無與公司

管理層或股東的利益衝突。 

無明確要求。 

監督權行使密度 主要監督董事會決策運作、

政策和財務報告。 

主要監督董事會的執行和財務

報告。 

是否參與日常 

管理 

不參與日常管理。 不參與日常管理。 

職權行使方式 原則上透過參與審計委員會

以合議方式行使職權，惟於

特定情形下，亦得單獨行使

其法定權限。 

單獨行使職權 

 

資料來源：作者自行整理 

綜上觀之，審計委員會制度雖符合現代公司治理強調專業分工與制度化監督之

趨勢，然其集體運作模式與成員資格限制，亦可能在實際財報審核過程中產生效率

與獨立性之隱憂，構成制度轉型中有待進一步檢討與補強之潛在風險。 

第四節 小結 

獨立董事透過審計委員會承擔公司財報監督與內部治理之責，原意在於提升公

司透明度與問責機制，然在現行單軌制架構下，審計委員會作為董事會下設機關，

其決議多僅具建議性質，或僅為董事會決議前之程序性步驟，難以形成具拘束力之

規範效力。2023年修正證券交易法第 14條之 5第 3項，更進一步規定當審計委員會

因正當理由無法召開時，董事會得以特別決議代行之，顯示審計委員會之監督功能
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在制度上仍有弱化之虞。然而，該條文亦特別針對是否為財務報事項作出區隔，明

定若涉及財報事項，仍須取得各獨立董事之同意意見，方得由董事會以特別決議代

為處理。此一設計反映出財報審議在公司治理中屬於獨立董事不可或缺且具有高度

專屬性的核心監督職責，突顯立法者對財報監督權限之重視與其應有的制度保障。 

獨立董事雖形式上為董事會成員，具有表決權，並參與審計委員會之運作，然

在實質功能與角色上，與傳統內部董事存在顯著差異。其通常不參與日常經營決

策，亦不具備內部人之資訊掌握能力，反而處於資訊相對不對等之地位，監督行使

多倚賴財務主管之說明、會計師查核報告與內部稽核資料，難以獨立發掘重大財務

風險。此外，獨立董事之提名與留任實多受制於控股股東或管理階層，獨立性易遭

質疑，難完全排除利益關聯之干擾。在我國企業股權高度集中、董事會結構失衡的

制度背景下，獨立董事與其他董事間常有實質利益聯繫，致使審計委員會之集體審

議與監督功能難以發揮有效制衡作用。學界有論者區分監察人為「非參與性之外部

監督」，而獨立董事則屬「參與性之內部監督」，然此種概念劃分在我國法制實務中

難以嚴格適用。依證券交易法第 14 條之 4 第 3 項、第 4 項，獨立董事及其所組成之

審計委員會，係準用公司法關於監察人之主要職權，實質功能與監察人高度重疊。

兩者間之最大區別或僅在於獨立董事具董事會表決權，惟該表決權在現實運作中是

否具有實質意義，仍存疑義28。 

綜上所述，現行制度雖賦予獨立董事監督財報之職責，惟在資訊取得、董事會

結構與權限行使等層面，皆存在實質性限制，致使其在實務上難以具備有效監督所

需之條件。獨立董事既非擁有完整資訊與決策參與權之純正內部人，亦未能完全超

然於公司權力運作之外，難謂為真正意義上的獨立外部人，反而形成一種介於內部

與外部之間的模糊角色定位。在此情況下，獨立董事要落實其財報監督功能，仍面

臨不少制度性與實務上的挑戰，亟待進一步觀察與檢討。  

 
28 邵慶平（2025），〈商業判斷法則的肯定與適用─最高法院 112 年度台上字第 1306號民事判決〉，《台

灣法律人》，42期，頁 191；邵慶平（2005），前揭註 11，頁 208。 
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第三章 獨立董事之財報不實民事責任 

為保障投資人能在公開、公平的市場中交易，我國針對公司財務報告揭露設有

明確法規，並依公司法、證券交易法及商業會計法實施監管。資訊公開的目的，在

於消除公司內部人與外部投資人、債權人間的資訊不對稱，尤其財務報告對投資決

策具關鍵影響。因此，確保資訊揭露的正確性、即時性與完整性，一直是證券法制

的重點。 

另鑑於我國證券投資人參與市場者以散戶居多，其權益受損時，因缺乏相關資

訊，且提起訴訟須耗費相當時間、金錢，故多裹足不前；為保障投資人權益及促進

證券市場之健全發展，我國遂於 2002 年制定證券投資人及期貨交易人保護法（下稱

投保法），並依該法於 2003年 1 月設立投保中心，授權其依該法第 28條代表投資人

提起訴訟或仲裁，以降低訴訟障礙、強化保護機制。 

獨立董事則於監督財務報告真實性與維護公司資訊透明度方面現代企業治理中

扮演日益關鍵的角色。雖然獨立董事不涉入公司日常營運，然於董事會內部對重大

財務決策、內控制度建構及財務報表審議等事項，具有實質影響力，故亦應遵守公

司法所課予董事之受任人義務。 

根據現行公司法第 8 條規定董事為公司之當然負責人，而同法第 23 條第 1 項則

規定：「公司負責人應忠實執行業務並盡善良管理人之注意義務，如有失反致使公司

遭受損害者，應負損害賠償責任。」此條文引進英美法中受任人義務之概念，為規

範董事義務之核心條款，可謂是公司法中董事義務與責任之帝王條款29  。作為董事

會成員，獨立董事無論是否實際執行業務，仍須在履行監督及表決職責時，秉持忠

實及善良管理人標準，避免利益衝突，誠信行使職權，並以公司利益為優先，否則

即可能對公司負損害賠償責任。 

進一步而言，依公司法第 23 條第 2 項，公司負責人失反法令致他人受損時，應

與公司連帶負損害賠償責任。此條目的在於補充法人格之不足，強化對第三人之保

護。獨立董事既為公司之負責人，雖多主張僅負監督職責，未參與執行，但在實務

 
29 張心悌（編）（2019），《公司治理重要判決摘要選粹 2019第三期 董事注意義務》，頁 2，社團法人中

華公司治理協會。 
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上仍被納入此連帶責任範疇。有法院認為，只要董事未能適當審查或監督，即可能

構成對外侵權責任。例如本文所分析之康富案二審判決即指出，證券交易法第 20 條

所定之損害賠償責任，與公司法第 23 條第 2 項之責任規範可並行適用，並非特別法

排除普通法的情形30，顯見法院對董事失法造成損害者之責任採較寬且嚴格標準。不

過，亦有實務見解，如本文分析個案之中華商銀案及翔耀案則分別於其一審判決中

主張證券交易法第20條之1第5項對過失賠償責任已設比例責任原則，屬特別規定，

應優先適用於公司法與民法之一般連帶責任31。 

在公開發行公司資訊揭露規範方面，依證券交易法第 20條第 2項及第 20條之 1

第 1項，若財務報告或其他公開說明書內容虛偽或隱匿，致使他人受損，則公司及其

負責人均應對投資人負損害賠償責任。因條文未區分負責人身分，故獨立董事如未

合理審查報告內容，即可能被認定未盡注意義務，而須對投資人負民事責任。為強

化董事在財報審查義務，該條第 2項進一步採推定過失責任，除非董事能舉證其已有

正當理由合理確信財報無虛偽或隱匿，否則難以免責。 

此外，根據公司法第 193條與第 210條、第 228條等相關規定，董事若對財務報

表作成不實決議而未表達異議，則應負損害賠償責任，惟如其已表達異議並具紀錄，

則可免責。上述規範反映出我國法對董事注意義務之要求，除形式參與外，亦重視

實質審查及監督是否落實。 

在我國財報不實案件訴訟實務中，獨立董事即使無實際參與公司經營，然於公

司法第 23條與證交法第 20條之 1規範下，仍須負擔實質之注意與監督義務，失反即

可能對公司或第三人（如投資人）負賠償責任。然由於其角色之制度設計原為強化

公司治理與監督制衡，若法律責任過重，恐反致人才卻步。根據 2023 年中華獨立董

事協會調查，逾半受訪者認為現行制度對獨立董事責任過於苛刻，尤以財報不實的

過失責任合理性為最受關注議題32。 

 
30 整理自臺灣高等法院臺中分院 108年度金上字第 4號民事判決，係本文所分析之康富案二審判決。 
31 參照臺灣臺北地方法院 96 年度金字第 20 號民事判決，係本文所分析之中華商銀案一審判決；臺灣

桃園地方法院 109年度金字第 56號民事判決，係本文所分析之翔耀案一審判決。 
32 駱秉寬（07/12/2023），〈財報不實 董事該付多大責任？〉，《工商時報》， 

https://www.ctee.com.tw/news/20230712700836-431303，（最後瀏覽日：03/25/2025）。 
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本章將以公司法第 23 條與證券交易法第 20 條第 2項及第 20條之 1 為核心，說

明獨立董事之義務與財報不實民事責任，藉由整理截至 2025 年 3 月止之法院判決，

探討獨立董事在訴訟中常見之抗辯方式、法院採信與否的標準，以及責任分配與賠

償範圍，試圖勾勒獨立董事之法律責任在財報不實訴訟案件中所呈現的特徵，並歸

納其所面臨之法律風險。 

第一節 財報不實法律規範體系 

在 2006年以前，我國對財報不實之民事責任，主要依據證券交易法第 20條第 2

項規定：「發行人依本法規定申報或公告之財務報告及財務業務文件，其內容不得有

虛偽或隱匿之情事。」惟該條原對責任主體、歸責標準與舉證責任並不明確，導致

爭議與投資人求償困難。具體而言：（一）條文所稱「發行人」是否僅指公司本身，

抑或包括其負責人、職員與簽證會計師，存在爭議；（二）歸責標準是否包括過失，

或應以故意為限，未有清楚界定；（三）由於規定不明，實務往往轉而依民法第 184

條處理，致舉證責任由原告承擔，對資訊不對稱的投資人而言構成重大障礙。實務

上雖有肯認過失歸責之見解，然學界有意見認為應限定於故意行為；加以財報不實

案件涉及高度專業判斷，舉證門檻甚高，故多數投資人訴訟終以敗訴告終33。 

為改善前述問題，我國於 2005年增訂證券交易法第 20條之 1，並自 2006年起施

行，明確規範財報不實之民事責任。修法重點包括釐清責任主體、區分故意與過

失，並對過失行為人導入比例責任制度，以矯正過去不論過失輕重，皆與故意行為

人負連帶責任之不合理現象。依據立法理由，法院得就導致損害之各失法人員，依

其行為特性及與損害之因果關係程度，酌定應負之責任比例，藉此提升責任分擔之

公平性。值得注意的是，修法草案原擬授權主管機關訂定準則以決定過失比例，惟

該部分最終遭立法院刪除34，。整體制度設計明顯參考美國於 1995 年通過之私人證券

訴訟改革法（Private Securities Litigation Reform Act, PSLRA），該法為因應濫訴與連

帶責任過度擴張所引發之制度風險，特別針對非故意行為人（如外部董事與會計

 
33 章友馨（2006），〈從證交法新增訂第二十條之一論會計師過失責任之舉證責任歸屬〉，《證券暨期貨

月刊》，24卷 2期，頁 28。 
34 郭大維（2024），〈論財務報告不實會計師之民事損害賠償責任—以證券交易法第 20 條之 1 為核心〉，

《月法會計實務研究》，76期，頁 25。 
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師）引入比例責任原則（proportionate liability），藉以合理區分責任程度，減輕輕微

過失者所承擔之不成比例法律風險，並提升整體訴訟制度的公平性與可預測性35。 

立法機關於 2015 年 6 月再次修正證券交易法，進一步調整董事長與總經理於財

報不實事件中所應負之責任標準，將原先之無過失責任修正為推定過失責任，使其

與其他董事所適用之責任基準趨於一致，藉此避免責任分配過重與制度設計上的不

對稱。此次修法理由指出，美國證券交易法第 18條及日本證券交易法第 24條之 4與

第 24 條之 5 對於財務報告之虛偽或隱匿係規定，發行人之董事長與總經理僅負推定

過失責任，而非絕對賠償責任。顯見相較於美、日法制，我國證券交易法第 20 條之

1 對董事長與總經理所設定之責任，確實顯得過重，可能妨礙企業延攬優秀經營人

才。為避免過苛之賠償責任降低優秀人才出任董事長及總經理之絕對賠償責任修正

為推定過失責任，體現出責任歸屬與過失程度相符之法理36。此舉進一步鞏固整體制

度由連帶責任走向個別歸責、比例賠償之財報不實民事責任規範體系。相關法律沿

革及主要立法理由，詳如圖一所示。 

依我國現行規範，證券交易法第 20 條之 1 第 1 項明列發行人、負責人與財報簽

章職員為責任主體，第 2項設有免責條款，容許非發行人如能證明已盡注意義務且合

理信賴報表內容者，得免負責任；第 5項則針對過失行為人採比例責任，而非一律連

帶賠償。詳細內容，如下分述。 

第一項 責任客體 

依證券交易法第 20條之 1，財報不實之對象包括：（一）依第 20條第 2項申報或

公告之財務報告及財務業務文件；（二）依第 36條第 1項公告之財務報告，含經會計

師查核簽證、董事會通過、主管簽章並提報之年度或季度財報。 

根據第 14 條第 3 項規定，財務報告須由董事長、經理人及會計主管簽名或蓋章

並聲明其內容無虛偽。即使董事長未審查每張會計傳票，基於法定義務仍應對財報

 
35 黃帥升（2010），〈論證券交易法第 20 條之 1 之一般性問題及董監事責任〉，《萬國法律》，173 期，

頁 2-16。 
36戴銘昇（2019），，〈從美日立法例論台灣之資訊不實法制—以 2015年新法「賠償義務人責任設計」為

中心」〉，王志誠（等著），，《財報不實（一）責任分析專題》，元照岀版有限公司，頁 221。 
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內容負最終責任。隨著審計委員會取代監察人，董事會同時具編製與監督之雙重角

色。 

 

圖一：財報不實民事責任之主要法律規範沿革 

 

           

資料來源：作者自行整理 

 

第二項 責任主體 

根據證券交易法第 20條之 1所定責任主體包括：（一）發行人及其負責人（第 1

項第 1款）；（二）財報或文件上簽名或蓋章之公司職員（第 1項第 2款）；（三）辦理

查核簽證之會計師（第 3項）。 

發行人指的是負責申報並公告不實財報的發行公司，其「負責人」依公司法第 8

條，涵蓋董事（含獨立董事）及經理人等。 

第三項 責任型態 

根據責任主體不同，證券交易法第 20 條之 1 對於賠償責任的態樣分為以下三

類。 
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第一款 無過失責任 

就發行人之責任而言，我國證券交易法對於財務報告不實所採取者，為一種無

過失責任之規範模式。亦即，縱使發行人對財報不實之產生並無故意或過失，仍須

就因此造成投資人損害負擔民事賠償責任。此一責任制度之核心理念，在於強調發

行公司作為資訊揭露義務之主體，應對所揭露之財務資訊內容負最終與完全之責任，

而不得以內部管理瑕疵或其他不可歸責事由作為免責抗辯。 

第二款 推定過失責任 

對公司負責人（如董事長、董事、經理人及簽名職員）則採推定過失責任。若

財報不實造成損害，法律推定其有過失，除非能證明其已盡注意義務並合理信賴報

表內容。此舉在於要求其履職審慎，落實資訊把關責任。 

第三款 一般過失責任 

對簽證會計師，則採一般過失責任標準。若其於查核過程中未盡專業義務，或

未依審計準則執業，致財報發生重大錯誤並損害投資人，則應負民事責任。 

惟值得注意的是，原先規範財報不實之證券交易法第 20 條，學者認為其立法乃

參考美國證券交易法 section 10（b）與 Rule 10b-5之體例所制定，因而主張該條應以

故意責任為構成要件，此一見解雖具爭議37，然隨著 2006 年證券交易法第 20 條之 1

第 2項之增訂，將董事等責任主體之歸責標準明文化為推定過失責任，使得原本聚焦

於故意行為之歸責體系，轉向以過失為推定基礎的責任形式，實質上對董事（特別

是獨立董事）而言，無異為提高其舉證責任負擔與免責門檻，對其訴訟防禦策略產

生重大影響。 

第四項 比例責任 

證券交易法第 20 條之 1 第 5 項引入比例責任制度，明定除發行人外，其他因過

失致損害者應依其責任比例賠償。此設計使法院得視個別行為過失程度與因果關

係，裁量其賠償比例，避免責任過度集中於僅負監督義務之主體。 

綜上，在財報不實案件中，各責任主體之民事責任型態，彙整如下表三所示。 

 
37 曾宛如（2022），前揭註 13，頁 7-16。 
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表三：財報不實責任主體之責任型態分類 

身分 責任型態 損害賠償責任比例 

發行人 無過失責任 全部責任 

負責人（含董事長、獨立

董事與一般董事等） 

推定過失責任  

故意者：全部責任 

過失者：比例責任 
簽名蓋章職員 推定過失責任 

會計師 一般過失責任 

資料來源：作者自行整理 

第二節 財報不實判決個案分析 

隨著責任規範與團體訴訟制度漸趨成熟，財報不實引發的民事訴訟已成為法律

實務焦點之一，特別是獨立董事責任過重問題引發關注。為類型化司法實務對獨立

董事責任之審查標準，本文以獨立董事及證券交易法第 20 條之 1 為關鍵字，自司法

院裁判書查詢系統38蒐集相關判決，司法實務將獨立董事列為被訟求償對象的判決，

整理截至 2025年 3月為止共 17個案例，試圖勾勒獨立董事在財報不實訴訟中所呈現

的特徵，聚焦分析其中獨立董事被列為民事被告之案件，並就責任態樣、責任比例

與範圍、抗辯理由及賠償金額等審查標準進行統整，藉此掌握法院對相關爭點之認

定傾向，作為後續論述與政策建議之依據。 

本文所蒐集之 17件判決案例中，雖部分財報不實行為發生於 2006年證券交易法

第 20 條之 1 增訂之前，然自該條施行以來，法院已逐步將其作為審理財報不實民事

損害賠償案件時判斷董事責任及其程度之核心法源。相較於過往將董事責任一體歸

責之作法，新法引入可歸責性與比例責任概念，建立更為精緻與彈性的責任分配機

制，旨在回應實務中責任歸屬失衡的問題。 

即使部分案件（如中華商銀案、銳普案與欣煜案），所涉行為發生於條文施行

前，法院於修法後裁判時，仍可能依民法第 1條所定「法理」原則及「法官知法」義

 
38 司法院裁判書系統，https://judgment.judicial.gov.tw/FJUD/default.aspx。 
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務，援引修正後條文為裁判基礎。例如中華商銀案中，雖財報不實行為發生於 2002

年，法院於 2016 年判決時認為，修法後第 20 條之 1 之規範符合公平正義與事物本

質，可作為法理適用於舊法案件。該條除區分責任主體，對發行人採無過失責任、

對董事與其他高階人員則採過失推定外，亦允許個別舉證免責，反映法院對比例責

任制度之接受，並依行為性質與因果關係裁量責任，以求實質公平39。銳普案亦採類

似見解，即使系爭行為發生於 2005年，法院仍於 2014年援引新法之立法意旨，作為

制定法外之法律續造之基礎，以維持解釋體系之整合與正當性40。本文據此將相關案

例一併納入分析，觀察法院在特定事實情境下對新法條之適用方式，並進一步探究

其在實務中所形成之解釋邏輯與發展趨勢。 

此外，雖然各案中雙方當事人常就財報不實內容之重大性、損害金額之評價與

損害與行為間因果關係…等法律爭點展開攻防，惟本文研究重點聚焦於獨立董事個

別過失責任之類型與分配問題，故對前揭爭點不予詳述。下列所摘錄判決內容，亦

僅限於與獨立董事行為態樣及責任歸屬相關之論點。因篇幅限制，摘要內容難免有

所取捨，若欲全面了解各案細節，請參照個案判決全文。 

本研究所涉及之 17 件判決案例中，多數仍處於不同審級之訴訟程序中，部分案

件甚至歷經數次更審，迄今尚未形成最終確定判決。然而，基於實務觀察與制度研

究之需要，本文仍將其納入分析範圍。此舉旨在透過各級法院在財報不實事件中對

法律爭點之認定與適用，特別是就董事責任歸屬、注意義務認定以及責任分配標準

等核心問題之處理方式，進行系統性檢視與比較。即使判決尚未定讞，相關裁判所

揭示之法律見解與裁量邏輯，仍具有高度參考價值，足以反映司法實務對證券交易

法第 20 條之 1 規範意旨與制度功能之理解與接受程度，亦可作為觀察制度發展趨勢

與未來可能走向之重要依據。 

 
39 整理自臺灣臺北地方法院 96年度金字第 20號民事判決，係為本論文研究個案之中華商銀案。 
40 參照臺灣高等法院 105 年度金上更(二）字第 1 號民事判決，依證交法第 2 條規定：「有價證券之募

集、發行、買賣，其管理、監督依本法之規定；本法未規定者，適用公司法及其他有關法律」，若證

券交易引發損害賠償事件，發生時無明文規範或可比附適用之法條，仍得斟酌立法目的、社會價值與

法律整體精神，於合於事物本質及公平原則時，依制定法之續造功能，援用後續增訂法條為法理補充

之依據。 
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為有效呈現法院在不同案件與審級中對獨立董事責任之具體見解，本文將首先

依據判決中對獨立董事抗辯理由是否予以肯認進行分類，再依審級別及判決作成時

間之先後順序進行介紹與分析，藉以描繪法院見解隨時間演進之脈絡與解釋體系之

發展軌跡。透過此一層次化的整理方式，期能更清楚地揭示各級法院於財報不實責

任判斷中之裁量依據與實務運作之實態。 

第一項 金雨案 

金雨企業股份有限公司（以下稱金雨公司，本案稱金雨案41）因於 2005年 3月至

2005 年 7 月間虛構交易、虛增營收，導致財務報告不實，遭投資人提起損害賠償訴

訟。金雨公司與其境外子公司以及第三方公司進行虛偽循環交易，虛增營收總額達

678萬美元，約合新台幣 2億餘元，而實際僅獲利約新台幣 19萬 6千元，明顯與正常

交易利益不符。該等行為造成投資人誤信金雨公司營運正常、財務穩健而投資，最

終受損。投保中心遂依證券交易法第 20條、第 20條之 1、公司法第 23條第 2項及民

法第 184、185 條，向金雨公司及相關負責人（含一名獨立董事）請求損害賠償約為

2413萬元。 

第一款 獨立董事主要抗辯理由 

在金雨案中，獨立董事表示其於 2005 年 5 月因罹患大腸癌，已向公司請辭無給

職獨立董事職務，其辭職時間早於同年 8 月 30 日董事會通過該年度財務報告之日。

因此，該名獨立董事未參與該交易，也未涉入財務報表之製作與決議，且財報係經

會計師查核後出具。此外，其任內僅負責技術事項之指導，未參與公司經營與財務

決策，亦與系爭虛偽交易無關；其任職期間亦未發生涉案之循環交易，且無證據顯

示其有故意或過失，導致財報不實或怠忽職責。其已於請辭前盡合理注意義務，對

財報內容無法察覺虛偽或隱匿情形，有正當理由足以信賴財報無誤。該名獨立董事

另援引外國法制、公司治理原則及國內學說與實務見解，認為獨立董事責任應與內

部董事區分，且其未領報酬，僅應負一般人注意義務，不應課以過高責任。 

 

 
41 整理自臺灣臺中地方法院 98年度金字第 21號民事判決；臺灣高等法院臺中分院 104年度金上更(一）

字第 1號民事判決。 
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第二款 法院判決意旨摘要 

在金雨案中，地方法院認為獨立董事無須負責，因該獨立董事原為學院副教

授，基於協助產業技術升級及產學合作，自 2003年至 2005年間無酬、無持股擔任金

雨公司獨立董事，並提供冷凍技術協助其轉型。至 2004 年，其因罹患大腸癌而身心

俱疲，已甚少參與公司業務，並於 2005 年 5 月正式請辭。原告所指的虛偽循環交易

及財報不實，發生於 2005 年 3 月至 7 月間，該財報僅為會計師核閱版本，且該獨立

董事未參與 2005 年 4 月董事會，未涉入財報承認程序，顯見對相關不法情事不知

情，亦未涉入，難認其構成公司法第 23 條、民法第 184 條、185 條及 28 條所定責

任。至於證券交易法第 20 條之 1 責任部分，該條對非董事長、總經理者採過失推

定，可舉證免責42。該獨立董事非財務專業人員，因病無法有效審核財報內容，且系

爭財報經專業會計師查閱無異常。法院認定其已盡相當注意，並有正當理由信賴財

報內容，符合證交法第 20條之 1第 2項免責條件，故免負賠償責任。 

本案經上訴，高等法院維持原判，認定該獨立董事對財報不實不負賠償責任。

法院認為，雖該獨立董事自 2004 年初罹患大腸癌後，長期接受治療，身心狀況不

佳，已鮮少參與公司事務，並於 2005 年 5 月 15 日辭職。在任期間並未參與 2005 年

第 1季財報之審議與決議，亦無證據顯示其知悉或涉入金雨公司循環交易及財報不實

情事。該財報由董事會於其辭職後的 8 月 30 日承認，且經會計師核閱，未見失法揭

露，法院認為對非財會專業、亦非經營核心成員之獨立董事，難以期待其察覺財報

異常。法院進一步指出內控制度係層級分工，難歸責於個別董事，不可僅因公司內

部有不法或不當情事發生，即推定董事有過失。加以其未參與相關交易與財報編

製，亦無故意或過失證據，自不應負連帶損害賠償責任。 

第三款 本文分析與見解 

金雨案為少數案例中，第一、二審法院均肯認獨立董事得合理信賴會計師簽證

意見，並接受獨立董事並非實際參與公司經營或財報編製之抗辯理由。法院亦綜合

 
42 整理自臺灣臺中地方法院 98 年度金字第 21 號民事判決；該案發生於 2015 年證券交易法第 20 條之

1第 2項修法前。該次修正將公司董事長與總經理由原應負結果責任（無過失責任），改為推定過失責

任，因此獨立董事所承擔的過失責任，與董事長、總經理所負的結果責任在性質上有所區別。 
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考量該名獨立董事因罹患重病，致無法有效履行審核財報之義務，而非故意怠忽監

督職守，均判定其無須負擔賠償責任。 

表四：金雨案二審判決摘要 

判決 臺灣高等法院臺中分院 104年度金上更（一)字第 1號民事判決 

判決日期 2016年 03月 16日 

被告所屬公司 金雨企業股份有限公司 

賠償金額 全案約為 2413萬元 

財報不實內容 2005年第 1季、半年報、第 3季以及年報等財務報告 

獨立董事負擔之財報不實民事責任 

獨立董事抗辯

摘要 

1. 合理信賴會計師或專業機構的審查結果。 

2. 未涉刑案或財報虛偽之具體行為。 

3. 已盡合理注意義務仍無法察覺不實。 

4. 不具財會背景，因其他專業而受任為獨立董事。 

5. 屬無給職務或僅領取微薄報酬。 

6. 因病已辭任，未參與董事會審議系爭財報。 

判決意旨摘要 1. 肯認獨立董事得主張合理信賴會計師簽證。 

2. 採信獨立董事非為實際經營者或財報編製者主張。 

3. 該獨立董事因罹患重病，未參與該財報之審議、決議與董事會

程序，並非故意怠於監督。 

4. 內控制度係層級分工，難歸責於個別董事，不可僅因公司內部

有不法或不當情事發生，即推定董事有過失。 

獨立董事席數 1名 

責任比例 未有過失，不適用比例責任。 

資料來源：作者自行整理 
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第二項 康富案 

康富生技中心股份有限公司（以下稱康富公司，本案稱康富案43  ）之董事長兼

總經理主導財報編製與公告，涉主導虛偽交易，並指示財務長將不實銷售收入與交

易對象列簿，導致財報無法反映真實財務狀況。康富公司遭投保中心提起代表訴

訟，主張其自 2010年第 2季至 2012年第 2季財報均涉不實，且相關資訊編入公開增

資說明書，致使投資人誤判而受損。投保中心認為董事長、董監事（含兩名獨立董

事）、內部經理人及會計師等應屬共同侵權，依法應對善意投資人負連帶賠償責任，

求償金額約 5236萬元。 

第一款 獨立董事主要抗辯理由 

康富案中，獨立董事主張自己無會計專業背景，亦不具備審查財報之能力。康

富公司之財務報告係由專業財會人員依規定編製，並經會計師查核簽證且無保留意

見，故其有合理理由信賴財報之真實性，並無故意或重大過失。其擔任獨立董事期

間為 2011年 6月 30日至 2013年 9月 8日，僅出席四次董事會，其中僅一次涉及財

報審議，且任期開始前之系爭財報與其無涉。此外，董事會僅審議年度財報，半年

報與季報並非其職責範圍，並且舉證其等曾提出稽核改善建議，包含增設追蹤進度

欄位和增補稽核人力，故主張其無須負擔證券交易法或民法下之損害賠償責任。 

第二款 法院判決意旨摘要 

地方法院認為系爭財務報告已由知名會計師事務所出具無保留意見之查核報

告，被告之董事與監察人亦有正當理由信賴該財報內容無虛偽或隱匿，並確認會計

師之簽證意見屬實；且查董事會紀錄顯示，獨立董事曾對逾期簿款收回提出疑慮，

並要求稽核追蹤，且已在後續會議中報告執行狀況。是故，即使最終認定財報及公

開說明書內容確有不實，惟原告未能舉證證明獨立董事等人具有不法故意或重大過

失，故法院認為其等不應負擔損害賠償責任。 

本案上訴至高等法院，該院認為董事及監察人不具備檢調機關之調查權限，對

於隱蔽性高之過水交易，確有難以於職務執行過程中察覺之實際困難。若相關交易

 
43 整理自臺灣臺中地方法院 103年度金字第 31號民事判決；臺灣高等法院臺中分院 108年度金上字第

4號民事判決。 
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具備真實單據憑證，則於編製或審核財務報表時，應有正當理由相信其內容未涉及

虛偽或隱匿，則可認其對財報真實性已有合理信賴基礎。因此，高等法院維持一級

審原判，認為該案獨立董事不具過失且無須負擔損害賠償責任。 

第三款 本文分析或見解 

康富案為少數肯認董事與實際操作者間存在資訊落差，並據以調整董事（含獨

立董事）注意義務判斷標準之判決之一。法院認為，董事並不具備檢調機關之調查

權限，對於內部人主導之異常循環交易，難以合理察覺其異常性。若該等交易形式

上具備真實單據，且董事有正當理由相信其內容並無虛偽或隱匿，即可構成對財報

內容之合理信賴。此一見解突破過往多數實務對資訊落差抗辯持否定立場，對於未

來董事責任判斷標準之發展，具有指標性意義。目前該案已由投保中心提起上訴，

經最高法院發回更審中。 

 

表五：康富案二審判決摘要 

判決 臺灣高等法院臺中分院 108年度金上字第 4號民事判決 

判決日期 2021年 09月 22日 

賠償金額 全案約為 5236萬元  

財報不實內容 2010至 2012年間各期財務報告 

獨立董事負擔之財報不實民事責任 

獨立董事抗辯

摘要 

1. 非為實際經營者或財報編製者。 

2. 合理信賴會計師或專業機構的審查結果。 

3. 已盡合理注意義務仍無法察覺不實。 

4. 親自指導內控機制與財報審核。 

5. 任期時間與部分系爭財報無關。 

6. 主張應負較少責任比例或不應負連帶責任。 

判決意旨摘要 1. 肯認獨立董事得主張合理信賴會計師簽證。 

2. 若為具真實單據憑證之交易，應有正當理由確信財報內容無虛
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表五：康富案二審判決摘要 

偽隱匿情事。 

3. 另據董事會紀錄，獨立董事曾對逾期簿款提出強化稽核及追蹤

要求，顯示其已盡監督職責。 

獨立董事席數 2名 

責任比例 未有過失，不適用比例責任。 

資料來源：作者自行整理 

第三項 宇加案 

宇加科技股份有限公司（以下稱宇加公司，本案稱宇加案44）於 2012 至 2014年

間，透過與多家企業進行虛假循環交易，虛增營業額，導致宇加公司自 2012 年第 3

季至 2015 年第 1 季公告及申報之財務報告（系爭財報）涉有虛偽不實，誤導投資

人，造成損害。對此，投保中心依據修正前證券交易法第 20條第 3項、第 20條之 1

第 1 項、民法第 184 條等規定，對公司董事長、董事（包含一名獨立董事）、監察人

及相關人員提起損害賠償訴訟。 

第一款 獨立董事主要抗辯理由 

該名獨立董事主張，其於任職期間，宇加公司尚未設置審計委員會，依證券交

易法第 14 條之 3 規定，其職責限於審查財務報告及監督董事會決議，並不涵蓋日常

經營或貨物流向等實質業務操作，職權範圍與監察人職責有所區別，原告未能具體

說明其應負之法定義務，責任歸屬自難明確。該獨立董事進一步指出，涉案不實財

務資料係由董事長單方指示員工製作，並未經董事會或審計程序，其既未參與，亦

無從察知或默許，且未遭檢方提起刑事追訴，顯示其未涉不法。其主張在資訊受限

且形式文件完備的情形下，獨立董事無實質查核貨物流向之義務，難以發現潛藏異

常。就財務報告審查部分，該董事表示其係依據統一發票、簿冊及傳票等憑證進行

審核，表面上並無異常，已履行相當審慎注意義務。依證券交易法第 20 條之 1 第 2

 
44 臺灣新北地方法院 105年度金字第 14號民事判決；臺灣高等法院 111 年度金上字第 61 號民事判決。 
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項規定，其認為對財報內容具有正當理由信其為真實，應符合免責條件，無須負擔

民事賠償責任。 

第二款 法院判決意旨摘要 

在宇加案，地方法院援引 2015年修正前證券交易法第 20條之 1第 5項及其立法

理由，除發行人、董事長、總經理外，其他人如有過失致損害，應依責任比例負賠

償責任。法院並參酌最高法院 101 年度台上字第 2296 號民事判決所示原則，即應就

各被告個別行為特性與損害間之因果關係，衡酌其行為所生風險與結果，進行責任

比例之判斷。本案中，雖獨立董事等人對財務報表不實推定具有過失，惟其並未於

刑事程序中遭起訴，對於系爭財報不實之歸責程度應屬較輕，法院因而認定其就原

告所受損害僅應負擔 30%之賠償責任。 

第一審判決後，投保中心及部分董事（包括獨立董事）分別提起上訴。宇加案

獨立董事主張其已依法盡審查注意義務，並未涉入虛偽交易或不法行為，爰無須負

擔民事賠償責任，並提出程序及實體之抗辯，請求撤銷原審不利判決。 

高等法院經審理後，肯認該名獨立董事已依證券交易法第 14 條之 3 及公司法規

定履行其職責，並無證據顯示其與公司實際負責人有共謀或聯絡關係，或參與虛偽

交易。高等法院進一步指出，查涉案財報中部分交易屬真實交易，並未虛增營收、

成本及毛利等科目。至於部分產品確涉虛偽交易部分，法院認為係由董事長與他人

密謀所為，形式上符合公司程序。鑒於公司業務繁誌且實務上採分層分工，董事與

獨立董事通常無從親自查驗交易或簿目，僅能依公司內部會計程序及查核資料審閱

財報。法院認為該獨立董事有正當理由確信財報內容無虛偽隱匿，已符合證券交易

法第20條之1第 2項之免責條件。綜上，高等法院改判該名獨立董事不負賠償責任。 

第三款 本文分析與見解 

宇加案之二審判決為實務見解中，少數明確肯認獨立董事於資訊受限情形下，

得合理信賴會計師查核簽證意見而免責之判決。相較於康富案與金雨案係第一、二

審法院均判決獨立董事無責，邰港案則為一審判決無責而二審逆轉改判有責，宇加

案呈現相反態勢：地方法院原認定該獨立董事對財報不實推定有過失，判決其應負

30%損害賠償責任；然高等法院改判無責，展現與傳統見解不同之責任判準，具指
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標性意涵。該案高等法院除重視獨立董事與公司實際經營層間之資訊落差外，並認

為其有正當理由信賴形式上未見異常之會計資料及經查核簽證之財報結果，難以察

覺潛藏之虛偽交易。此判決對於注意義務是否已盡之判斷，採取較為彈性且個案化

之標準，對後續同類案件之審理具有參考價值。惟本案經投保中心提起上訴，現仍

繫屬於第三審，尚未確定。 

 

表六：宇加案二審判決摘要 

判決 臺灣高等法院 111 年度金上字第 61 號民事判決 

判決日期 2024年 5月 28日 

被告所屬公司 宇加科技股份有限公司 

賠償金額 約為 2616萬元  

財報不實內容 2012年第 3季至 2015年度第 1季各期財務報告 

獨立董事負擔之財報不實民事責任 

獨立董事抗辯

摘要 

1. 非為實際經營者或財報編製者。 

2. 合理信賴會計師或專業機構的審查結果。 

3. 資訊受限或財報不實為內部人故意所為。 

4. 已盡合理注意義務仍無法察覺不實。 

判決意旨摘要 1. 肯認獨立董事得主張合理信賴會計師簽證。 

2. 採信獨立董事並未參加財報編製，亦無核閱或簽證義務。 

3. 採納資訊受限或財報不實為內部人故意所為。 

獨立董事席數 1名 

責任比例 未有過失，不適用比例責任。 

資料來源：作者自行整理 
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第四項 名鐘案 

名鐘科技股份有限公司因（已改名為安鈦克科技，以下稱名鐘公司，本案稱名

鐘案45，）因於 2008 年間涉有虛增營收、美化財務報表之情事，致對外發布之財報產

生虛偽陳述，進而誤導投資人判斷，造成投資損失。投保中心據此依證券投資人及

期貨交易人保護法取得 151名受損投資人之授權，向名鐘公司、該公司董事長、總經

理及其他負責人，包括兩名獨立董事在內，提起民事訴訟，主張其就 2008年 3、4月

營收及第 1 季財報所涉虛偽陳述，應依證券交易法第 20 條之 1 等規定，負損害賠償

責任。 

第一款 獨立董事主要抗辯理由 

獨立董事主張其並未實際參與系爭財報及季報之編製，亦未負有編造、核閱、

簽證、通過或承認財報之法定義務。由於其在財報製作與決策流程中並未實質涉

入，且迄無任何刑事有罪判決，故認為投保中心對其提起損害賠償之請求，欠缺法

律上之正當依據。 

第二款 法院判決意旨摘要 

法院判原告敗訴，認為被告董事（包括獨立董事在內），並無參與系爭財報與季

報之編製，也不具備編造、核閱、簽證、通過或承認等法律義務，無從依證券交易

法第 20條之 1第 1項第 1款請求損害賠償。對於投保中心進一步援引民法第 184條

第 2項，主張證券交易法具保護投資人目的，法院亦不予採納，指出證券交易法關於

財務報告之編製及揭露義務，主要係針對發行人及相關主體行為所為之規範，其立

法目的在於維護市場秩序與資訊透明，並非以保障特定個人利益為直接目的，難以

認定屬於民法第 184 條第 2 項所稱「保護他人之法律」，所生民事責任設有明確規

定，若再援引一般侵權行為規定，將產生規範重疊，並有造成責任適用不當擴張之

虞。法院並進一步指出，即使構成保護他人之法律，仍須符合侵權行為之一般構成

要件，包括損害之發生、行為人之可歸責性及損害與行為間具有相當因果關係，且

原告仍負有舉證責任。綜上，法院認原告未能舉證證明被告符合構成要件，遂駁回

其損害賠償請求。 

 
45 整理自臺灣新北地方法院 98年度金字第 1號民事判決。本案已和解並撤回民事訴訟案。 
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其後，雙方當事人於判決確定前達成和解，並撤回原先提起之民事訴訟。 

 

表七：名鐘案一審判決摘要 

判決 臺灣新北地方法院 98年度金字第 1號民事判決 

判決日期 2012年 12月 14日 

被告所屬公司 名鐘科技股份有限公司（改名為安鈦克科技股份有限公司） 

賠償金額 全案約 425萬元  

財報不實內容 2008年第 1季財務報告及 2008年 3月、4月公告月營收資訊 

獨立董事負擔之財報不實民事責任 

獨立董事抗辯

理由摘要 

1. 非為實際經營者或財報編製者。 

2. 未涉刑案或財報虛偽之具體行為。 

判決意旨摘要 1. 採信獨立董事並未參加財報編製，亦無核閱或簽證義務。 

2. 被告未涉刑案，原告請求損害賠償欠缺法源依據。 

獨立董事席數 2名 

責任比例 未有過失，不適用比例責任。 

資料來源：作者自行整理 

第五項 邰港案 

邰港科技股份有限公司（以下稱邰港公司，本案稱邰港案46  ）為美化財務狀況

並順利於 2007年登錄興櫃，自 2006年起即透過虛增權利金收入及不動產價值（包括

高價購買資產以掏空公司）之方式，虛增資產總額，其金額約占該年度公司淨值之

50%。該虛偽資訊被刊載於年度財務報表及公開說明書中，導致投資人誤信公司經

營穩健，進而做出投資決策。上述行為業經法院刑事判決確定，並於 2008 年底造成

公司股票下市，致使投資人蒙受重大損失。公司董事長、總經理、董事（包括兩名

獨立董事）等人，均遭投保中心提起訴訟，請求連帶賠償損害。 

 
46 臺灣臺北地方法院 99 年度金字第 37 號民事判決；臺灣高等法院 103年度金上字第 4號民事判決。 
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第一款 獨立董事主要抗辯理由 

邰港案中，兩位獨立董事主張其對財報不實並無責任。其抗辯理由包括：系爭

財報造假行為發生於其任職前，且相關不實資訊遭公司刻意隱瞞，任職期間並未參

與亦未知悉任何不實行為。此外，兩人均表示無財報編製或主導權限。其中一位獨

立董事甲更進一步主張，其乃具備生化專業背景，係因專業背景而任獨立董事，以

協助公司研發，自認已充分履行專業職責並符法定義務，且基於對會計師簽證報告

的合理信賴，才未對財報內容提出異議，並未涉有失法或過失。甲並指出，其非財

報上簽名之人，亦非發行人，並不符合法定之責任主體，且投資人損失應屬市場投

資風險，不應由其無限擔責。另一位獨立董事乙則指出其於會前及會議期間，多次

透過口頭及電子郵件方式，要求公司揭露財務與營運資訊，並提供相關文件。然

而，因公司屢行推諉，致使其難以有效行使職權。另公司之內部稽核制度及資產取

得或處分之處理程序，均於其擔任董事前即已建置完成。 

第二款 法院判決意旨摘要 

地方法院採納該二名獨立董事之抗辯，認為其未涉入財報不實之具體行為，且

系爭財報係於其就任前即已編製，任職期間亦未實際參與日常會計作業。地方法院

並指出，依法律規範，財報不實之責任須以行為人具有故意為前提，尚未涵蓋過失

行為之處罰。至於此二位獨立董事對財報內容之審核，係基於對專業查核結果之合

理信賴，難認其具有主觀故意之認知。再者，檢察機關未對其提起刑事公訴，原告

亦未提出足以證明其有失法或侵權行為之具體證據，法院因而判決其不負連帶賠償

責任。 

然而，本案經上訴，高等法院則有不同見解，認為即便獨立董事聲稱信賴會計

師之查核報告，仍不足以免責。高等法院指出，依公司法規定，財報由董事會負責

編製，並經監察人查核，而會計師之查核範圍僅限於財報是否符合會計準則，並不

涵蓋是否涉及不當交易或資產虛增等問題。相較之下，董事身為內部人，應可掌握

公司重大交易資訊與營運實況，如高額技術授權收入、巨額不動產購置是否具實質

交易及商業必要性等，均屬其職責範疇，難以僅以會計師查核結果為由，免除其查

核與監督責任，故其辯稱無從察覺財報虛偽，難以採信。高等法院進一步查閱董事

會會議紀錄後發現，兩位獨立董事均未曾對財報提出異議或保留意見，亦無記載其
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曾主動要求公司提供財務資料而遭拒的相關證據。基於證券交易法之要求，獨立董

事應具備專業判斷能力，並積極參與重大財務決策，因此仍認其應對財報不實負有

一定責任。綜合考量任職之久暫、當期董事人數及對公司之熟悉程度，予以裁定責

任比例各為八分之一（即 12.5%）。 

第三款 本文分析與見解 

在邰港案中，高等法院變更地方法院之無責判決，認為獨立董事不得僅以未經

辦公司日常會計事務、未直接參與財報編製，或信賴會計師之查核簽證為由，主張

對財報不實無須負責。高等法院固然承認董事得授權經營階層編製財務報表，並可

在一定程度上信賴員工或專業人員所提供之資訊，惟仍強調董事對被授權者負有監

督責任，不能因此全然免除其注意義務。 

在本案中，高等法院針對各被告於財報不實事件中所應負之注意義務與實際參

與程度，分別裁定其應負擔之過失損害賠償比例。然而，就整體比例分配而言，判

決結果所加總的比例達到 120.8%，已超過損害賠償責任應有的 100%範圍。具體來

看，高等法院認定被告一（兼財務長）應負四分之一責任（25%）、被告二與三（董

事）各負六分之一（約 16.7%）、被告四與五（獨立董事）各為八分之一（12.5%）、

被告六（監察人）亦為四分之一（25%），而被告七（監察人）為八分之一

（12.5%），合計已超過 100%。 

此一比例分配結果，雖意圖反映各人注意義務履行程度與參與情節的差異，但

在不真正連帶責任制度下，每一責任主體所負擔之比例本應限於損害總額內，避免

超額清償的情形發生。倘若依此比例實際執行，可能導致部分責任人（如獨立董事

或一般董事）先行清償後，實際有較高責任或涉及故意行為者反而無需再負擔剩餘

賠償，恐有失制度設計初衷及公平原則，此突顯對過失責任者之責任比例的分擔應

設上限。 

表八：邰港案二審判決摘要 

判決 臺灣高等法院 103年度金上字第 4號民事判決 

判決日期 2015年 10月 27日 

賠償金額 全案約為 1億 3112萬元  
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表八：邰港案二審判決摘要 

財報不實內容 2006年至 2008年上半年財務報告，2007年公開說明書。 

獨立董事負擔之財報不實民事責任 

獨立董事抗辯

摘要 

1. 非為實際經營者或財報編製者。 

2. 合理信賴會計師或專業機構的審查結果。 

3. 資訊受限或財報不實為內部人故意所為。 

4. 任期時間與部分系爭財報無關。 

5. 不具財會背景，因其他專業而受任為獨立董事。 

6. 主張應負較少責任比例或不應負連帶責任。 

判決意旨摘要 1. 否認獨立董事得以全然信賴會計師。 

2. 否定獨立董事非為實際經營者或財報編製者主張。 

3. 駁回獨立董事屬於外部人而無責之抗辯。 

4. 未採信獨立董事資訊受限之抗辯。 

獨立董事席數 2名 

責任比例 各為 12.5%（換算各約為 1639萬元） 

資料來源：作者自行整理 

第六項 銳普案 

銳普電子股份有限公司（以下稱銳普公司，本案稱銳普案47 ）於 2005 年第 1 季

財報及 3月至 6月的營收資訊，因涉及與無實質交易之關係企業進行虛偽交易，包括

製作不實請購單、發票、偽造海外交易文件及虛構營收與資產，導致財報遭重大美

化。該虛偽資訊使投資人誤信公司經營穩健，進而投資並蒙受損失。投保中心遂代

表受害投資人提起訴訟，追究包括董事、監察人及獨立董事在內多名人員之連帶賠

償責任。 

 

 
47 整理自臺灣新北地方法院 95年度金字第 3號民事判決；臺灣高等法院 102年度金上更(一）字第 1號

民事判決；最高法院 104 年度台上字第 2503 號民事判決；臺灣高等法院 105 年度金上更(二）字第 1

號民事判決；最高法院 106 年度台上字第 700 號民事判決。 
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第一款 獨立董事主要抗辯理由 

銳普案中，獨立董事主張，其並未參與公司經營決策，亦未曾接獲任何人或任

何形式之通知指出公司運作或內部控制執行異常，故無從查核光電事業處之交易

內容；且公司每月 10 日前公告之月營收資訊並未經董事會審議，獨立董事無從介

入。該獨立董事進一步指出，獨立董事屬於監督角色，並非實際執行業務之董監

事，其應負責任相對較輕，縱有責任，應將扣除董事長與總經理後的其他董監事

（共 6人）平均分擔責任，且獨立董事之責任僅為一般董事之一半。比例應僅千分

之三或四（即 0.3% 或 0.4%）為宜。 

第二款 法院判決意旨摘要 

銳普案之地方法院認定該名獨立董事與部分董事明知存在假交易，尚且介紹廠

商參與不法掏空銳普資產，顯示其為故意失法，依公司法第 23 條第 2 項及證券交易

法第 20條應負損害賠償責任。 

高等法院認為，該名獨立董事對於銳普公司於 2005 年新設光電事業部門後即出

現營收急遽攀升、大量預付貨款等財務異常現象，未盡基本了解與查證之義務，顯

示其於監督職責上具相當過失。法院指出，獨立董事雖非公司日常營運人員，惟其

自承曾參與重大決策並經常出席董事會，對於公司新設業務部門應有所掌握，並依

法負有忠實義務及善良管理人之注意義務。尤其在光電部門未納入總經理管轄、營

收短期內異常攀升、大量且密集的預付款項支付以及供應商之信用與資力未經審核

等情況下，獨立董事本應發現異常並提出質疑。 

高等法院進一步指出，董事會從未針對前述財務異常進行討論，內部控制機制

亦未落實，該獨立董事未能提出任何證據以證明其已善盡監督之職責，僅以未參與

具體決策作為抗辯，並不足以免責。法院強調，獨立董事因其專業與獨立性而被賦

予監督義務，其職責不因獨立身份而有所減輕，仍應遵守證券交易法第 20 條第 2 項

所定之規範，並對所生損害負民事責任。 

關於該獨立董事主張其僅應負較輕責任部分，其認為應以扣除總經理及董事長

後之其餘董監事人數（共 6人）為基礎，平均分擔責任，且獨立董事與監察人僅負擔

董監事責任之二分之一。高等法院對此主張明確加以否定，指出損害賠償責任之分

配，應視各董監事個別行為之具體內容、失法程度及其與損害發生間之因果關係等
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因素，進行綜合判斷，不能僅以職務性質或人數作為平均分擔之依據。法院並進一

步認為，獨立董事在公司財務及業務監督上，與其他董事同樣負有法定監督責任，

無從主張其責任應因職務特殊性而當然減輕或折半。 

最終，法院認定該獨立董事雖未列為刑事案件被告，惟其於民事責任上仍構成

過失，僅未達故意程度，並考量其參與程度與其他行為人之差異，裁定其應負 4%之

民事賠償責任。 

第三款 本文分析與見解 

本案在賠償範圍與責任比例之認定上，歷經多次上訴與發回更審程序。於高等

法院更二審期間，該名獨立董事雖積極主張，其賠償責任應在扣除總經理與董事長

後，由其餘 6位董監事平均分擔，且獨立董事及監察人所負責任僅應為執行董監事之

二分之一，惟該些主張最終均未獲法院採納。 

本案高等法院認為，責任比例之判斷應依個別董監事之具體行為、失法情節及

其與損害間因果關係之性質與程度加以衡量，而非單純依據職務身分或人數、持股

數平均計算。至於獨立董事雖非執行業務人員，然於公司財務與業務亦負有實質監

督之法定義務，責任並不因其身分而當然減輕，故該獨立董事所主張之責任分配方

式，於理論與法理上均無可採。 

此外，該名獨立董事尚且主張，投資人已透過強制執行自其他責任人取得財產

約約 2111 萬元，並收受會計師支付之補償金 295 萬元，應自總損害額中扣除；又主

張銳普公司已就董監事責任投保，並獲理賠金額約 1 億 3600 萬元，已足以涵蓋其應

負責任，故應免除獨立董事個人之賠償義務。對此，法院則認為，保險理賠金不得

依人數平均分配，亦無優先受償順序，而應依各責任人之實際責任比例為基準進行

扣抵，始符合公平原則。最終，法院採取先自損害總額中扣除已獲補償部分，再依

個別責任比例計算各責任人應負金額之方式，以合理分配損害責任。 

整體而言，法院所持立場係建立於獨立董事應負實質監督義務之觀點，認為若

僅因其非實際決策者即當然輕免責任，將使獨立董事制度流於形式，無以發揮其監

督制衡功能。法院並強調，責任比例應依行為過失與因果關係具體判定，並以防止
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道德風險與不當分攤為依歸。此等見解雖屬嚴格，然其背後所依憑之法理邏輯與制

度價值，具有維繫證券市場秩序與投資人保護之正當性。 

該名獨立董事不服前述判決，遂提起上訴至最高法院，主張本案係發生於 2006

年證券交易法第 20 條之 1 增訂施行之前，依據「法律不溯及既往」原則，該條文不

應溯及適用於本案。另被告亦非修法前第 20 條第 1 項至第 3 項所規範之責任主體。

此外，該名獨立董事並主張，涉案財務與營收報告並無不實情事；即使存在不實，

個別責任人所應負之比例，亦應依其實際參與業務執行之程度、任職期間，以及受

領董事監察人報酬之多寡加以認定。惟最高法院認為其上訴無理由，駁回該名獨立

董事之上訴48。 

表九：銳普案二審判決摘要 

判決 臺灣高等法院 105年度金上更（二）字第 1號民事判決 

判決日期 2016年 10月 11日 

賠償金額 全案約為 2億 9900萬元 

財報不實內容 2005年第 1 季財務報告及 2005年 3月至 6月營收資訊 

獨立董事負擔之財報不實民事責任 

獨立董事抗辯

摘要 

1. 非為實際經營者或財報編製者。 

2. 非財務會計專業或資訊受限。 

3. 已盡合理注意義務仍無法察覺不實。 

4. 主張應負較少責任比例或不應負連帶責任。 

判決意旨摘要 1. 否認獨立董事得以全然信賴會計師。 

2. 否定獨立董事非為實際經營者或財報編製者主張。 

3.  駁回獨立董事屬於外部人而無責之抗辯。 

4. 責任比例應依個別行為與損害因果關係判定，非依職位或持股

比例平均分攤。 

 
48 最高法院 106年度台上字第 700號民事判決。 
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表九：銳普案二審判決摘要 

獨立董事席數 1名 

責任比例 4%（換算約為 1196萬元） 

資料來源：作者自行整理 

第七項 雅新案 

雅新實業股份有限公司（以下稱雅新公司，本案稱雅新案49  ）董事長為維持股

價，指示相關財務人員於 2006 年第 1 至第 3 季財報內容，進行虛增營收、調整成本

與簿務抵銷等不實會計處理，失法認列未出貨訂單與子公司營收，提高毛利率與應

收簿款等數據，虛偽財報經由會計師簽證、董事會通過，並公告於公開資訊觀測

站，造成重大資訊不實，遭投保中心對董事長、董事（含獨立董事）及涉案內部經

理人及會計師提起民事訴訟，全案求償逾 25億元。 

第一款 獨立董事主要抗辯理由 

在雅新案中，該名獨立董事主張，其乃 2003 年間經友人介紹認識公司董事長

後，受邀擔任無給職之獨立董事。當時仍任職於國際知名企業，其乃電機專業，不

具備財務會計專業知識，甚少實際進入公司，僅於 2003至 2004年間出席四至五次會

議，未曾簽署任何文件，亦未參與公司經營或財報編製，自認對公司財務狀況並不

熟悉。進一步表示，係基於對金管會與證交所監理機制之信賴，且財報經會計師簽

證，未見形式上失法，遂認已盡合理注意義務，依法不應負損害賠償責任。並稱曾

以自有資金購入雅新股票且未曾出脫，應屬受害投資人之一，無從承擔鉅額賠償。

本案致其積蓄遭假扣押，被迫提前退休，加以母親長期臥病，經濟陷於困頓，實無

清償能力。 

第二款 法院判決意旨摘要 

高等法院認為，該名獨立董事於財報不實期間確實擔任董事，並多次出席董事

會且參與財務決策，已具實質董事地位，並非僅掛名。雖其辯稱未參與財報編製、

對公司營運不熟，且信賴主管機關與會計師，但法院認為該獨立董事未積極查核資

 
49 整理自臺灣士林地方法院 98 年度金字第 3 號民事判決；臺灣高等法院 104 年度金上字第 14 號民事

判決。 
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料，亦未盡善良管理人應具之注意義務，難認其無過失。作為獨立董事，應具備獨

立判斷能力與監督職責，僅憑信賴他人無法免責。即便提出刑事不起訴處分書，法

院亦指出該處分僅認定其未參與財報不實行為，並未證明其已盡應盡之職務注意義

務。關於責任比例之認定部分，法院依證券交易法第 20 條之 1 第 5 項規定，認為對

於推定有過失之董事，應為負故意責任或應負無過失責任者之半數為適當。綜上，

法院認定該獨立董事其應負 50%責任，賠償金額約為 12億 8117萬元。 

第三款 本文分析與見解 

在雅新案中，法院以推定有過失之董事，應為負故意責任或應負無過失責任者

之半數為適當為由，進而認定獨立董事應負 50%之民事賠償責任，惟此種以抽象比

例作為歸責標準之作法，恐有簡化之虞，難謂符合證券交易法第 20 條之 1 第 5 項所

揭示之立法理由，應依被告行為特性與求償者之損害因果關係、參與程度等因素酌

定責任比例，其立法目的在於避免對輕微過失之人課以與故意行為人相同之賠償責

任，藉此達成責任歸屬與行為貢獻程度相符之比例原則。 

值得進一步觀察者，在雅新案中，法院對於獨立董事與監察人責任之區分，對

於同樣以監督職責為主的監察人，卻採取顯著較輕之責任評價，認為監察人未參與

財報編製及公告、亦未知悉不實情形，因而僅須負擔推定過失董事之一半責任。此

種判斷隱含法院對監察人與獨立董事角色之定位存在制度性落差，儘管兩者均非財

報編製者，亦同樣未直接涉入虛偽資訊之產生，但法院卻因獨立董事需具備較高獨

立性與專業性、並依規定組成審計委員會，而賦予其更高的注意義務的認定標準。 

表十：雅新案二審判決摘要 

判決 臺灣高等法院 104年度金上字第 14號民事判決 

判決日期 2017年 10月 31日 

賠償金額 全案約為 25億 106萬元（僅計財報不實之賠償數額） 

財報不實內容 2006年第 1至 3季財務報告 

獨立董事負擔之財報不實民事責任 

獨立董事抗辯 1. 非為實際經營者或財報編製者。 
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表十：雅新案二審判決摘要 

摘要 2. 合理信賴會計師或專業機構的審查結果。 

3. 資訊受限或財報不實為內部人故意所為。 

4. 已盡合理注意義務仍無法察覺不實。 

5. 屬無給職務或僅領取微薄報酬。 

判決意旨摘要 1. 否認獨立董事得以全然信賴會計師。 

2. 否定獨立董事非為實際經營者或財報編製者主張。 

3. 駁回獨立董事屬於外部人而無責之抗辯。 

4. 獨立董事與其他董事對財務與業務監督責任無異。 

5. 責任比例應依個別行為與損害因果關係判定，非為董監事間平

均或持股比例分攤。 

獨立董事席數 1名 

責任比例 50%（換算約為 12億 8117萬元） 

資料來源：作者自行整理 

第八項 智盛案 

智盛全球股份有限公司（以下稱智盛公司，本案稱智盛案50  ）因營收、獲利下

滑，董事長與副董事長兩人合謀製造虛偽交易，包括利用海外紙上公司虛增營收、

銷貨、設備與存貨，並製作不實會計憑證，使得 2010年第 2季至 2012年第 2季的財

報（系爭財報）嚴重失真。此等不實資訊亦被納入於 2011 年度現金增資案的公開說

明書中，進一步誤導投資人之判斷與投資行為，遭投保中心對董事長、董監事（含

獨立董事）及涉案內部經理人及會計師提起民事訴訟，全案求償約 2億元。 

第一款 獨立董事主要抗辯理由 

在智盛案中，獨立董事主張其無須對因財報不實所導致的投資人損害負賠償責

任。涉案虛偽交易係由公司高層主導，連內部員工及知名會計師事務所均未察覺，

 
50 臺灣新竹地方法院 104 年度金字第 4 號民事判決；臺灣高等法院 106年度金上字第 6號民事判決；

最高法院 108 年度台上字第 1417號民事判決；臺灣高等法院 109 年度金上更一字第 5 號民事判決。本

案已於 2023年 8月 14日調解成立。 
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最終係經檢調介入始得揭露，作為未涉經營之獨立董事，自難察覺，難謂有過失，

對其求償有失證交法立法意旨與公司專業分工原則。該名獨立董事亦強調自己僅為

兼職董事，正職為外商銀行員工，且已於 2014 年 2 月 25 日辭任；任職期間約兩年

半，共領取 18 萬 4000 元，平均每月約 6133 元，報酬極為有限。然其每次董事會皆

專程自出席，並與法人股東代表積極交換意見，已盡董事職責。此外，該獨立董事

指出其與配偶合計持有公司超過 21萬股股份，並無怠忽職務或圖利動機。 

第二款 法院判決意旨摘要 

高等法院對上述抗辯不予採納，認為該等說法顯示對公司專業分工與監督機制

有誤解。法院指出，董事、監察人與會計師雖職責不同，然彼此並不能互相取代，

會計師僅負責查核財報與憑證一致性，對憑證本身真實性無法背書，因此董事及監

察人仍應親自審慎把關。若董事僅以信賴會計師簽證為由推諉監督責任，將導致公

司內控失效。法院並指出，該獨立董事並未證明其曾就異常交易或內部控制諮詢專

業人員，難以主張已善盡注意義務。綜合其擔任董事期間之出席情形、職責內容、

過失程度及同時期董事人數，法院認定該獨立董事應就按其等過失程度、應負責任

期間之董事人數，對 2010 年上半年度及年度財報、2011 年上半年度及年度財報的部

分責任比例為 4%、對 2012年上半年度財務報告的部分責任比例為 6%。 

表十一：智盛案二審判決摘要 

判決 臺灣高等法院 106年度金上字第 6號民事判決 

判決日期 2019年 02月 26日 

賠償金額 全案約為 4895萬元 （僅計財報不實部分之金額） 

財報不實內容 2010年上半年至 2012年上半年度財務報告 

獨立董事負擔之財報不實民事責任 

獨立董事抗辯

摘要 

1. 非為實際經營者或財報編製者。 

2. 合理信賴會計師或專業機構的審查結果。 

3. 已盡合理注意義務仍無法察覺不實。 

4. 屬無給職務或僅領取微薄報酬。 
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表十一：智盛案二審判決摘要 

判決意旨摘要 1. 否認獨立董事得以全然信賴會計師。 

2. 否定獨立董事非為實際經營者或財報編製者主張。 

3. 駁回獨立董事屬於外部人而無責之抗辯。 

4. 會計師查核簽證僅為確認財報與憑證是否相符，無法揭弊。 

5. 內部與外部監督機制各司其職，不能相互取代。 

獨立董事席數 1名 

責任比例 對 2010、2011年財報的部分責任比例為 4%、對 2012年上半年度

財務報告的部分責任比例為 6%（換算合計約為 203萬元） 

資料來源：作者自行整理 

第九項 聯豪案 

聯豪公司（後更名為賀亨公司，再更名為立康生醫，下仍稱聯豪公司，本案稱

聯豪案51）之多位負責人與財會人員，涉嫌聯手操作虛偽之循環交易，以粉飾財務報

表，進而誤導投資人。原告主張，自 2007 年起，董事長、總經理、獨立董事及監察

人等公司負責人，陸續透過境外紙上公司從事虛構交易，藉此編製不實會計憑證並

申報虛偽財報，以掩飾公司實際虧損與營運困境。除透過假銷售與假進貨沖銷簿款

外，亦藉由循環交易製造虛構資金流動，虛增營業收入與成本，導致財務報告內容

重大不實。相關董事（包含兩名獨立董事）、監察人及簽證會計師因未盡查核與監督

義務，亦被追究相應責任。 

第一款 獨立董事主要抗辯理由 

聯豪案中，獨立董事主張其未參與涉案財務報告之編製，且該等季報並非法定

須經董事會決議事項，故即使內容不實，亦不應由其負責。聯豪公司簿務由專責部

門依分層負責制度處理，財報則經董事會決議聘任之會計師查核簽證，董事因此對

財報內容產生合理信賴。此外，公司依法設有內部控制與稽核制度，並定期向董事

會提出稽核報告，而該等報告未揭示任何異常或重大失規事項，董事對其結果之信

 
51 整理自臺灣士林地方法院 99年度金字第 10號民事判決；臺灣高等法院 108年度金上更一字第 15號

民事判決。 
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賴亦屬合理。獨立董事丙進一步表示，其係因具備通訊與軟體技術專業背景而受

聘，並未涉入公司日常經營，亦未參與製作不實財報或其他不法行為，任職期間已

盡注意義務。丙並指出，涉案財報係由董事長與內部人員故意隱匿虛偽循環交易，

未經董事會審議或揭露。其自認已依公司法第 23 條第 2 項履行善良管理人之注意義

務，作為外部獨立董事，僅就重大過失負責，在未參與內部經營且不具財會專業背

景之情況下，不應負連帶損害賠償責任。 

第二款 法院判決意旨摘要 

在聯豪案中，地方法院指出，依公司法第 202條規定，股份有限公司之業務執行

應由董事會決議，而同法第 23 條第 1 項則規定，負責人應忠實執行業務並盡善良管

理人之注意義務，否則須負損害賠償責任。董事會雖可為提升經營效率而授權經營

階層執行業務，惟仍負有監督授權對象之法定義務，否則即屬怠忽職守。法院進一

步指出，董事與監察人作為公司內部監督機關，應恪遵善良管理人注意義務，不得

以公司已委任會計師查核作為免除監督責任之理由。即使法律僅明文規定特定事項

須經董事會決議或監察人承認，亦僅具例示性質，並不限制董事或監察人對公司財

務與業務之持續監督責任。即使季報依法無需董事會決議或監察人承認，亦不得據

以主張免責。倘若公司財務資訊虛偽，致投資人受損，董事與監察人仍須提出具體

免責事由，否則應負賠償責任。 

法院並進一步指出，依證券交易法第 20 條之 1 規定，董事對財報不實事件負有

推定過失責任。獨立董事雖須具備專業資格，並不得與公司或關係企業具特定關

聯，但其職權並未受限，仍應就公司財務與業務運作盡監督之責。本案中，被告僅

主張其非內部人，未涉虛偽交易，並信賴分層負責制度，然若僅憑此即認可其免

責，將導致董事監督職能流於形式。同時，法院認為獨立董事制度係為強化公司治

理與保護股東權益所設，依證券交易法第 14條之 2及第 14條之 3，獨立董事對公司

財務及業務運作負有獨立審查與監督之法定職責，即便其未實際參與業務運作，亦

不得以信賴專業或未涉入為由而免除注意義務。 

在聯豪案中，地方法院審酌獨立董事未涉刑事不法，亦未直接參與虛偽交易，

但仍未查明財報虛偽或未對重大異常情事進行查證，故依證券交易法第 20 條之 1 第
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5 項規定，分別就其過失程度判定賠償責任比例。其中，獨立董事丁自 2002 年 6 月

即開始任職，任期較長，責任較重，應負擔 5%之賠償責任；獨立董事丙自 2005年起

任職，責任相對較輕，負擔 2%之賠償責任。 

聯豪案上訴至二審，經高等法院於 108 年度金上更一字第 15 號民事判決中指

出，該案獨立董事與其他董事、監察人雖主張第 1、3 季財報非需經董事會決議或監

察人承認，進而抗辯其對該等財報及營收資訊不負查證與擔保義務。然而，法院依

公司法相關規定認為，董事對財務報告負有編製義務，監察人則負有查核與監督責

任，且此等義務不以年度財報或第 2季財報為限。法院進一步指出，證券交易法雖允

許第 1、3 季財報經會計師核閱後即公告，惟其立法目的係為提升財報揭露之時效

性，並非免除公司法所定董事及監察人之法定職責。即使董事會將部分職權授予財

務部門，亦不得因此免除其應負之法律責任，故對獨立董事等人提出之抗辯理由不

予採信。 

關於獨立董事部分，雖其主張未實際參與聯豪公司之日常經營及不法行為，應

不負損害賠償責任，惟高等法院不予採信。高等法院指出，獨立董事固具獨立性與

專業性，然仍屬董事會一員，依法享有完整董事職權，並負有監督公司運作之責

任，難以僅以職稱區別責任範圍。即使丙、丁主張曾出席董事會並聽取管理階層報

告，然未能提出具體之查核行動或可資依賴之合理依據，無從證明其已依善良管理

人之注意義務履行職責。由於涉案財報確已虛偽不實，而渠等未能舉證證明具免責

事由，應依證券交易法第 20 條之 1 所設推定過失之規定，承擔相應之民事賠償責

任。最終，高等法院判決兩名獨立董事各應負擔 5%之損害賠償責任。 

第三款 本文分析與見解 

在聯豪案中，無論一、二審法院均認為獨立董事之法律責任並不因其具備獨立

性與專業性即有別於一般董事。法院指出，雖董事會得授權財務部門負責財務報告

之編製工作，惟董事對公司財務資訊之真實性仍負有監督責任，此等義務並不限於

年度或第二季財報。由於獨立董事未能提出足以證明其已盡善良管理人注意義務之

免責事由，法院遂推定其具有過失，據此判決兩名獨立董事應負損害賠償責任。 
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值得進一步觀察者，則為法院於責任比例分配上之判斷標準。地方法院採取差

異化處理，依獨立董事任職期間之長短作為區分基礎：對於任期較長（約五年）

者，判定其應負擔 5%賠償責任；對於任期相對較短（約兩年）者，則酌予較低之

2%責任比例。然而，高等法院卻採取等量齊觀之方式，判決兩名獨立董事各自負擔

5%之賠償責任，惟對於此一責任比例調整之判斷依據，高等法院判決未見具體說

明，其裁量基準尚待進一步釐清與討論。 

本案後續經當事人達成和解協議，原先提起之民事訴訟程序遂告終結。 

表十二：聯豪案二審判決摘要 

判決 臺灣高等法院 108年度金上更一字第 15號民事判決 

判決日期 2021年 02月 24日 

賠償金額 全案約為 1億 1265萬元  

財報不實內容 2007年第 1季至第 3季各期財務報告 

獨立董事負擔之財報不實民事責任 

獨立董事抗辯

摘要 

1. 非為實際經營者或財報編製者。 

2. 合理信賴會計師或專業機構的審查結果。 

3. 資訊受限或財報不實為內部人故意所為。 

4. 未涉刑案或財報虛偽之具體行為。 

5. 不具財會背景，因其他專業而受任為獨立董事。 

判決意旨摘要 1. 否認獨立董事得以全然信賴會計師。 

2. 否定獨立董事非為實際經營者或財報編製者主張。 

3. 認為董事會、監察人均屬公司常設之內部監督機關，與外部監

督之會計師、檢查人各發揮其功能。 

獨立董事席數 2名 

責任比例 各 5%（換算各約為 563萬元） 

資料來源：作者自行整理 
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第十項 欣煜案 

欣煜科技股份有限公司（原名為陞技電腦股份有限公司，以下稱欣煜公司，本

案稱欣煜案52 ）董事長及其他董事自 2002 年起，故意與他公司進行虛偽循環交易，

並虛偽發行可轉換債。為掩蓋這些虛偽行為，欣煜公司製作並發佈了不實的財報，

特別是在 2003年和 2004年，這些虛假資訊使投資人基於誤信做出錯誤投資決策。最

終，當不實財報曝光後，根據投保中心估計，投資人承受了約 11億 6350萬台幣的損

失。此外，該公司 2002 年公開說明書中亦包含虛偽隱匿內容，並未按照計畫使用資

金，進一步誤導市場投資者。投保中心對該公司董事（包括獨立董事）、監察人及財

報簽章主管等提起訴訟，要求他們對因故意或過失導致的虛假財報及公開說明書負

賠償責任，合計求償約 22億元。 

第一款 獨立董事主要抗辯理由 

在欣煜案中，獨立董事主張系爭財報係發生於 2003 年，適用當時尚未修正之證

券交易法第 20 條，其規範對象限於發行人，責任要件亦僅及於故意，並不適用後來

增訂之推定過失責任，故不應援引修正後第 20 條之 1 之相關規定。其並強調，與另

一位同為任職教授之監察人，在任內已積極促進公司治理，包括協助成立審計委員

會、全程參與董事會與審計會議，對相關議案提出質疑並要求補充資料，甚至促使

公司撤回部分提案。其亦就財報內容主動與會計師討論，建議簡化轉投資架構、提

升資訊透明度、設立常設稽核單位，並統一海外公司由同一會計師事務所查核。董

事會隨後已聘請外部會計師執行查核，並取得無保留意見之報告。綜上，其認為財

報不實係由實際負責經營之管理階層所致，自己未涉具體經營或財務事務，無從察

覺潛藏不法，難認有過失，應無須負擔民事責任。 

第二款 法院判決意旨摘要 

在欣煜案中，高等法院依據公司法指出，董事會負有編製並提供財務報告之義

務。惟欣煜公司財務報表中存有虛偽交易與資產高估，導致應收簿款、資產總額及

營業收入等財務指標嚴重失真。雖獨立董事主張其已依公司規章參與會議並提出疑

 
52 整理自臺灣士林地方法院 95年度金字第 22號民事判決；臺灣高等法院 109年度金上字第 13號民事

判決。 



doi:10.6342/NTU202502995

 

51 

義，法院仍認為，董事對於財報中異常徵兆，包括應收簿款過度集中及股權投資異

常膨脹等情形，理應具備辨識能力與監督義務。該等異常現象構成足以引起合理懷

疑之警訊，獨立董監事未能有效發現與處理，顯示其未盡審慎注意之職責。 

高等法院進一步指出，即使公司採取分層授權營運模式，董事與監察人作為公

司負責人，仍應履行善良管理人之注意義務，對業務執行負起實質監督責任，並應

透過查閱簿冊與憑證等方式，掌握重大交易資訊，以防止少數經營者濫用職權。即

便未直接參與日常經營，董監事亦不得對公司營運全然不問，特別對於重大採購及

營收占比高之交易，更應積極審核與查證。法院亦說明，單憑會計師之說明而未進

行實質監督查核，甚至未查看底稿即全然信賴其報告，並不足以免責。此類消極作

為不符法定監督義務，亦未達善良管理人之標準。 

針對個別責任部分，高等法院認為，該名獨立董事於 2003年 6月 27日當選，惟

原任職大學於同年 8 月 1 日始允其兼職，故實際自 8 月 14 日起始參與董事會運作。

由於其至 2003 年半年報編製及審議之時間甚短，參與程度有限，對該期財報不實之

責任較輕。其後擔任審計委員會召集人，積極推動總稽核制度、簡化投資架構與資

訊透明化等治理改革，惟在主動追蹤與成效落實方面仍有不足，法院評價其過失程

度屬輕微，分別就 2003年半年報負擔 0.2%責任，對 2003年財報與 2004年半年報則

各負 0.3%之責任。 

第三款 本文分析與見解 

由於欣煜案，財報不實事由發生於 2006年證券交易法第 20條之 1增訂前，地方

法院認為，類推適用僅能補充法律漏洞，若法律未規定之事項非屬失反立法意旨

者，即不構成漏洞，不得類推適用。關於民法第 1條所稱「法理」補充亦為例外，須

具備明確補充必要與正當性，而本案事實發生於證券交易法第 20 條之 1 增訂前，當

時相關責任規範已可由修正前條文與民法解釋補足，無制定法外法律續造之必要，

若援引新法為法理適用，將失反不溯及既往原則與法安定性。因此地方法院認為，

財報不實行為發生於修法前者，應適用修正前證券交易法第 20 條與民法，並不得類

推或援引修正後同法第 20條之 1規定，故判定該名獨立董事無須負賠償責任。 
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本案經原告提起上訴後，高等法院並未就證券交易法修正前後條文之適用展開

詳盡論述，逕行援用增訂後之同法第 20 條之 1 作為判斷獨立董事責任之依據。高等

法院明確指出，公司法並未區分內部或外部董事，其在公司法體系中均屬公司之負

責人，並不因其外部性質而得以免除法定監督職責。獨立董事制度本旨即在引進具

備專業與獨立性之外部人士，以強化董事會之監督功能與提升公司治理品質，故獨

立董事對公司經營應保有獨立判斷，並積極履行監督義務。即便獨立董事未直接參

與決策或財報編製，法院仍認為，其對公司營運與財務資訊之真實性負有查核與掌

握之責任，並應依善良管理人之標準盡職。若未具體落實監督義務，即難謂已盡法

定責任，不得藉未參與經營為由主張無從察覺財報虛偽而主張免責。 

儘管高等法院肯認本案該獨立董事於任內曾積極參與公司治理制度之建立與改

革，例如主持審計委員會會議、建議簡化轉投資架構及導入總稽核制度等，惟高等

法院認為其在監督效果之落實上仍有不足，特別是在主動追蹤及實質考核方面欠缺

具體作為，終究難認其已完全盡責。因此，雖其過失程度屬輕微，法院仍認其對

2003 年半年報應負 0.2%之責任，對 2003 年財報與 2004 年半年報則各負 0.3%之責

任，為司法實務中罕見之低比例責任認定。 

惟從整體判決邏輯觀察，高等法院對獨立董事責任之審查標準極為嚴格，即使

肯認其部分努力，仍須見其監督行為具實質效果，否則僅能於責任比例上酌予調

整，仍難完全免責。此顯示司法實務普遍將獨立董事視為董事成員之一，責任評價

與一般董事無異，且採取高度注意義務之標準予以審查。 

本案目前已進入最高法院審理程序，尚待終審法院作成法律判斷。 

表十三：欣煜案二審判決摘要 

判決 臺灣高等法院 109年度金上字第 13號民事判決 

判決日期 2022年 08月 24日 

被告所屬公司 欣煜科技股份有限公司（原名陞技電腦股份有限公司） 

賠償金額 全案約為 11億 8287萬元 

財報不實內容 2002年至 2004年上半年各期財務報告。 
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表十三：欣煜案二審判決摘要 

獨立董事負擔之財報不實民事責任 

獨立董事抗辯

摘要 

1. 非為實際經營者或財報編製者。 

2. 合理信賴會計師或專業機構的審查結果。 

3. 已盡合理注意義務仍無法察覺不實。 

4. 親自指導內控機制與財報審核。 

5. 時效抗辯或非為法定責任主體。 

判決意旨摘要 1. 否認獨立董事得以全然信賴會計師。 

2. 否定獨立董事非為實際經營者或財報編製者主張。 

3. 雖積極參與監督，惟未主動持續追蹤與考核，仍有過失。 

獨立董事席數 1名 

責任比例 對 2003年半年報負擔 0.2%責任；並對 2003年財報與 2004年半

年報則負擔 0.3%責任。，（換算約為 318萬元） 

資料來源：作者自行整理 

第十一項 中華商銀案 

中華商業銀行股份有限公司（以下稱中華商銀，本案稱中華商銀案53  ）未如實

揭露與關係人間的重要交易資訊，致使 2002 年上半年度至 2006 年第 3 季的財報失

實。該行對關係企業的大額放款未適當揭露關係人身份，且提供流動性差、非常規

的擔保品，疑有掏空資產之虞。此外，對長期轉投資電信公司虧損亦未依法評估減

損，導致資產與獲利遭高估。2007 年 1 月中華商銀爆發掏空與財報不實事件，股票

隨後終止上市並失去價值，投保中心遂以投資人因信賴虛偽財報而蒙受損失，依法

對中華商銀及相關負責人（包含一名獨立董事）提起損害賠償訴訟。 

第一款 獨立董事主要抗辯理由 

中華商銀案中，獨立董事主張其自 2005 年 5 月起受聘擔任該行獨立董事，然當

時公司法尚未明文規定強制設置獨立董事，其職務並非法定產生，且屬無償性質之

 
53 整理自臺灣臺北地方法院 96年度金字第 20號民事判決。 
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委任，與公司法規定董事應為有償委任不符。因此，其認為自己並非公司法上之負

責人，不負該法所定責任，亦無須依法編製或在財務報表簽名。此外，其亦主張自

己未依法行使董事會職權，亦未符合上市公司治理守則或其他相關規範，因而無須

依證券交易法、公司法或民法負擔連帶賠償責任。即使法院認定其需負賠償責任，

也應依證券交易法第 20條之 1第 5項按比例計算。 

第二款 法院判決意旨摘要 

儘管證券交易法第 20條之 1係於 2006年始施行，而本案所涉財報不實情節發生

於該條文生效前，法院於 2016年 8月 26日作成之一審判決中，仍援引該條作為處理

比例責任之法理依據。法院說明，依「法官知法」原則，應依職權選擇適用法規。

民法第 1條規定，法律未明定者，得依習慣或法理補充適用，其中「法理」可作為制

定法之續造依據。證券交易法第 2條亦明示，未規定者，應適用公司法及其他法律。

雖早期證交法未明定財報不實之賠償細節，惟 2005年 7月 1日修正之第 20條之 1，

已明確揭示相關主體、責任類型與舉證分配，具法理價值。故縱使事發時未有該

條，法院仍得依民法第 1 條之續造功能，溯及適用新法內容。對發行人課以結果責

任，其他如董事、職員則推定有過失，須證明已盡注意義務，始得免責，並依比例

分擔賠償責任。 

法院認為，依據上市上櫃公司治理實務守則第 24、25 條規定，上市櫃公司應設

置適當席次之獨立董事，明定其職責並提供必要資源，報酬亦可區別酌訂。獨立董

事亦屬公司法第 8條所定之公司負責人。雖該名獨立董事之報酬未經股東會核定，失

反公司章程及公司法，惟其已如數返還，並不影響其負責人身分之認定。其於任期

內，對 2005年上半年至 2006年上半年之財報，依法負有查核與監督義務，惟未適當

履行職責，致使財報產生重大不實，損及投資人權益。綜合評估其任期、行為態

樣、共責人情形及報酬返還等因素後，法院酌定其就任期內財報不實部分，負擔八

分之一（即 12.5%）之賠償責任，並據此比例對投資人負責。 

第三款 本文分析與見解 

中華商銀案之財報不實行為發生於 2002年，早於證券交易法第 20條之 1增訂施

行之前，然一審法院於 2016 年判決時，依「法官知法」及民法第 1 條所定「法理」
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原則，援引新法作為裁判依據，認其規範符合事物本質與公平正義原則，可作為法

理適用於舊法案件。因此根據證券交易法第 20 條之 1，獨立董事採過失推定，若未

能舉證其已盡相當之注意義務，應負賠償責任。 

此外，如同邰港案之處理方式，法院對各被告在財報不實事件中應負注意義務

的程度及實際參與狀況個別審酌，據此分配各自應負之比例責任。然而，整體而

言，將本案所有被判決應負賠償責任之被告其比例加總後，已超過法理上應有之

100%賠償範圍。 

本案迄今仍處於第二審審理程序中，訴訟尚未終結。 

表十四：中華商銀案一審判決摘要 

判決 臺灣臺北地方法院 96年度金字第 20號民事判決 

判決日期 2016年 08月 26日 

賠償金額 全案約為 8億 2664萬元  

財報不實內容 2002年上半年度至 2006年第 3季財務報告 

獨立董事負擔之財報不實民事責任 

獨立董事抗辯

摘要 

1. 非為實際經營者或財報編製者。 

2. 已盡合理注意義務仍無法察覺不實。 

3. 主張應負較少責任比例或不應負連帶責任。 

判決意旨摘要 1. 否認獨立董事得以全然信賴會計師。 

2. 否定獨立董事非為實際經營者或財報編製者主張。 

3. 認為被告雖領取未經股東會核定之報酬並已返還，仍不影響其

負責人身份。 

獨立董事席數 1名 

責任比例 12.5%（換算約 1億 333萬元） 

資料來源：作者自行整理 
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第十二項 凱柏案 

凱柏實業股份有限公司（原名：普格科技股份有限公司，以下稱凱柏公司，本

案稱凱柏案 54）於 2012 年間因營運不佳與財務壓力，董事長與財務長等人遂與多家

人頭公司安排虛偽交易，藉以虛增營收與獲利，製造公司財務良好假象。相關虛構

交易透過假開發票、虛設應收簿款等方式，使 2012 年第 1 及第 2 季財務報告嚴重失

真，並誤導投資人。此情形於同年 10 月爆發，公司始稱遭詐騙並重編財報，經法院

刑事判決認定財報不實情事屬實。投保中心遂提起民事訴訟，主張投資人信賴董事

長、董事（包含獨立董事）、財務長等人所編製不實財報進行錯誤投資決策而受損，

請求其連帶賠償。 

第一款 獨立董事主要抗辯理由 

在凱柏案中，兩名獨立董事強調，公司係採總經理制運作，業務執行及財務決

策均集中於總經理，包含客戶授信、財務簽核、營運交易及會計憑證等事宜，皆由

總經理以最高主管身分親自簽核，董事本身無簽核職責，亦未參與具體交易流程。

如若公司內部人員故意隱匿虛偽交易，其身為非經營階層之董事，實難由單據或發

票等表面資料查知異常情事。 

其次，獨立董事兩人均主張其已依職責審閱財務報告，並基於對公司財會人員

及經查核簽證之會計師的專業信賴，合理相信財報內容無誤。歷次董事會亦未曾針

對營收異常或可疑交易提出討論，顯示當時未有足以喚起警覺之資訊或警訊。尤其

在 2012 年唯一一次針對上半年度財報進行審議的董事會中，其中獨立董事戊並未出

席，獨立董事己雖出席亦未接獲相關疑義說明，顯示二人無從即時察知財報不實。 

最後，該二位獨立董事進一步強調，其並非公司內部經營人員，接觸營運資訊

本已有限，且交易文件形式上完備、會計師亦未提出保留意見，在此情況下，即使

依善良管理人之注意義務行事，亦難以發現深層隱匿之虛偽交易。倘若法院仍認其

監督有所疏失，亦應依證券交易法第 20 條之 1 第 5 項規定，按其過失程度以比例責

任計算，不可一概認定其應負連帶賠償責任。 

第二款 法院判決意旨摘要 

 
54 整理自臺灣臺北地方法院 103年度金字第 29號民事判決。 
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在凱柏案中，地方法院明確指出，獨立董事作為公司董事，於執行職務時，應

依公司法第 23 條第 1 項之規定，忠實執行業務，並盡善良管理人之注意義務。財務

報表之編製與審認為董事之核心職責，董事不得以未出席董事會、未具名簽署或未

核章等形式理由，作為免除法律責任之抗辯。法院並援引證券交易法第 20 條第 1 項

及第 36 條第 1 項規定，強調董事作為公司負責人，對於公告並申報之財務報告，仍

負有實質審查與承認之義務，即使該等財報經會計師查核簽證，亦不因此當然免

責，董事仍應獨立履行審認職責。由於該兩名獨立董事均未能提出具體證據，證明

其已善盡審查財報之注意義務。法院遂依證券交易法第 20 條之 1 第 2 項之過失推定

規定，推定二人對於財報不實部分具有過失，應就投資人所受損害負賠償責任。然

而，法院亦衡酌其未涉刑事不法，且參與程度有限，未具主導性地位，亦無積極參

與財報不實之行為，故就其民事責任予以酌減，裁定該二名獨立董事各自負擔 5%之

損害賠償責任。 

表十五：凱柏案一審判決摘要 

判決 臺灣臺北地方法院 103年度金字第 29號民事判決 

判決日期 2019年 10月 15日 

被告所屬公司 凱柏實業股份有限公司（原名：普格科技股份有限公司） 

賠償金額 約 7080萬元 （僅計財報不實部分之金額） 

財報不實內容 2012年第 1季及第 2季財務報告及 2012年 1至 6月之月營收資訊 

獨立董事負擔之財報不實民事責任 

獨立董事抗辯

摘要 

1. 非為實際經營者或財報編製者。 

2. 合理信賴會計師或專業機構的審查結果。 

3. 未涉刑案或財報虛偽之具體行為。 

4. 資訊受限或財報不實為內部人故意所為。 

5. 主張應負較少責任比例或不應負連帶責任。 

判決意旨摘要 1. 否認獨立董事得以全然信賴會計師。 
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表十五：凱柏案一審判決摘要 

2. 否定獨立董事非為實際經營者或財報編製者主張。 

3. 要求董事應進行財報內容實質審查。 

4. 財報編製為董事法定職責，不得以缺席或未參與決議免責。 

5. 即使獨立董事或參與度較低，亦須與其他董事、監察人共同負

擔損害賠償責任。 

獨立董事席數 2名 

責任比例 各 5%（換算各約為 354萬元） 

資料來源：作者自行整理 

第十三項 北儒案 

北儒精密股份有限公司（以下稱北儒公司，本案稱北儒案55，）於 2011 年起公開

發行股票並進入興櫃市場交易，其依證券交易法規定申報及公告之財務報告，包含

資產負債表、損益表等主要內容，經主管機關核備後對外揭露。然而，北儒公司自

2013年上半年至 2015 上半年報及年報等財務報告涉及虛偽記載，誤導投資人對公司

財務狀況之判斷，進而購買或持有其股票，最終因股價崩跌導致損失。基於此，投

保中心代表受害投資人提起訴訟，主張北儒公司及其董事長、董事（包含三名獨立

董事）、監察人等，對財報不實部分負有故意或過失，構成民法第 184 條第 1 項後段

及第 2項所定侵權行為，亦失反證券交易法第 20條第 1項、第 3項及第 20條之 1第

1項之規定，依法應連帶賠償投資人損失，並依民法第 185條、公司法第 23條第 2項

及民法第 28條等規定，主張公司及其代表人共同負責。 

第一款 獨立董事主要抗辯理由 

獨立董事主張，其自 2011年 11月 29日起擔任北儒公司獨立董事，並於 2013年

11月 14日辭任。於同年 8月 6日召開之第 5次董事會中，該財務報告僅列為報告事

項而非討論事項，其雖出席會議，僅聽取經營階層說明，並未實質審核或作成決

議。由於財務、會計、稽核人員及會計師皆未發現報告不實，客觀上難以期待其能

 
55 整理自臺灣臺南地方法院 107年度金字第 6號民事判決。 
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察覺虛偽內容，亦欠缺注意義務未盡之期待可能性。其已盡合理注意義務，並有正

當理由確信報告內容無虛偽，依證交法第 20條之 1第 2項，無須負賠償責任。 

第二款 法院判決意旨摘要 

地方法院於北儒案中認為，獨立董事如僅依賴公司內部提供之資料或既有作業

流程，尚不足以作為免責依據，仍須提出具體事證，以證明其曾對財務報告進行實

質審查。然而，本案中三名獨立董事均未能舉證其於任職期間曾履行相關審查義

務，故渠等主張已盡相當注意並合理確信財報無虛偽之抗辯，不獲採納，應負相應

賠償責任。法院強調，依公司法規定，董事於通過與承認財務報告前，負有詳實審

認義務；即使財報已由會計師查核簽證或核閱，董事會與監察人仍須獨立履行審查

職責。董事、獨立董事與監察人作為內部監督機關，應與外部會計師各司其職，不

得以組織分工、資訊受限或對會計師之信賴為由，免除其應盡之義務。地方法院並

指出，公司內部運作方式，亦不得作為免除董事與獨立董事忠實義務及善良管理人

注意義務之正當理由。 

關於責任分擔，法院依據證券交易法第 20 條之 1，認定本案三名獨立董事雖非

發行人，亦無故意不法行為，應依其過失程度分擔賠償責任。綜合考量其職權範圍

與防止損害之能力，酌定各自應就財報不實所致之損害負擔 4%賠償責任。至其中獨

立董事更，雖於 2013年 11月 14日辭任，惟系爭 2013年上半年度財報於其辭任前即

已完成編製並公告，故該辭任不影響其就該報告所負之責任比例。惟其辭任後所涉

之財報不實，則不再負賠償責任，亦不影響其餘 2名獨立董事應分擔之比例。 

本案目前處於第二審訴訟程序，尚未經上級審法院作成確定判決。 

表十六：北儒案一審判決摘要 

判決 臺灣臺南地方法院 107年度金字第 6號民事判決 

判決日期 2021年 11月 30日 

被告所屬公司 北儒精密股份有限公司 

賠償金額 全案約為 6664萬元 

財報不實內容 2013年上半年至 2015上半年報及年報財務報告 
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表十六：北儒案一審判決摘要 

獨立董事負擔之財報不實民事責任 

獨立董事抗辯

摘要 

1. 合理信賴會計師或專業機構的審查結果。 

2. 資訊受限或財報不實為內部人故意所為。 

3. 已盡合理注意義務仍無法察覺不實。 

判決意旨摘要 1. 否認獨立董事得以全然信賴會計師。 

2. 否定獨立董事非為實際經營者或財報編製者主張。 

3. 要求董事應進行財報內容實質審查。 

獨立董事席數 3名 

責任比例 各 4%（換算各約為 267萬元） 

資料來源：作者自行整理 

第十四項 翔耀案 

翔耀實業股份有限公司（以下稱翔耀公司，本案稱翔耀案56）於 2015年第 2季至

2016年第 4季間，與上下游廠商共謀進行虛偽交易，雙方互開總額逾 1.8億元不實發

票，虛增銷貨成本與營收，導致財報多項數據失真。投保中心據此提起訴訟，向公

司董事（含獨立董事）、監察人及會計師追究推定過失責任，要求賠償投資人因財報

不實所受損失。 

第一款 獨立董事主要抗辯理由 

在翔耀案，獨立董事辛自 2016年 6月 20日起擔任翔耀公司董事，而涉有不實的

財務報告期間部分為其上任前，故與其無關。辛抗辯稱，原告指控財報不實僅依據

刑事起訴書，刑事判決事實並不當然拘束民事訴訟，原告仍須就不實交易及其影響

財報內容負舉證責任。且辛專長為市場銷研究，而非財會背景下，難以察覺其就任

前的財報不實，且原告指其未於任內發現或更正財報錯誤，並不合理。 

第二款 法院判決意旨摘要 

 
56 整理自臺灣桃園地方法院 109年度金字第 56號民事判決。 
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在翔耀案中，地方法院明確指出，即便被告獨立董事主張並未參與財報不實之

編製，且相關虛增營收情節係由實際經營者主導，部分不實內容亦發生於其就任

前，然此仍不足以免除其在任期間應盡之監督義務。 

獨立董事制度原為強化董事會之獨立性與職權行使，保障股東權益，並非僅具

象徵性功能。依證券交易法第 14條之 2及第 14條之 3規定與其立法理由，獨立董事

除應具備專業知識、持股及兼職受有限制以保持獨立性及確保誠信外，並明定對重

大資產或衍生性商品交易應表達意見並載明於會議紀錄，並負有審閱會計師查核底

稿之審慎注意義務。因此，僅以不具財會專業背景為由，主張無從察覺財報異常，

難構成免責理由。法院進一步指出，在我國公司法所採董事會與監察人雙軌監督體

制下，董事與監察人分別負有事前與事後之監督職責，倘能善盡其職，理應可有效

防杜財報舞弊。翔耀公司財報不實雖由經營者策劃實施，惟該兩名獨立董事於任職

期間，對公司業務與財務狀況未盡監督之責，怠於履行善良管理人之注意義務，已

構成重大過失。 

基此，法院依證券交易法第 20 條之 1 第 5 項，綜合考量其過失程度、參與情節

及任職期間，認定兩名獨立董事各應分擔 10%之損害賠償責任，以反映其未盡監督

義務所致之間接過失及相對較輕之責任程度。 

第三款 本文分析與見解 

本案地方法院雖未明示各責任主體之賠償責任比例如何決定，然觀諸判決附表

內容，可合理推論其比例分配係以被告董事及監察人任職期間與財報不實期間之重

疊程度為主要考量，而非取決於其職務類型。例如，四名董事（非獨立董事）與一

名監察人任職期間與財報不實責任期間完全重疊（即自 2015年第 2季至 2016年第 4

季），其責任比例均為 30%；另兩名監察人僅與財報不實期間重疊一年（即自 2015年

第 4季至 2016年第 4季），則各負擔 20%之責任；至於兩名獨立董事及一名監察人，

因自 2016 年第 2 季始任，僅與不實財報期間重疊半年度，其責任比例則為相對較低

之 10%。此一比例分配模式，反映法院並未依職位之區別，而係採責任範圍與任職

期間之關聯性作為判斷依據。 

本案經上訴至第二審，後於 2023年 7月經法院調解成立，訴訟程序至此終結。 
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表十七：翔耀案一審判決摘要 

判決 臺灣桃園地方法院 109年度金字第 56號民事判決 

判決日期 2022年 05月 31日 

被告所屬公司 翔耀實業股份有限公司 

賠償金額 約為 468萬元 

財報不實內容 2015年第 2季至 2016年第 4季間各期財報及公開說明書 

獨立董事負擔之財報不實民事責任 

獨立董事抗辯

摘要 

1. 合理信賴會計師或專業機構的審查結果。 

2. 已盡合理注意義務仍無法察覺不實。 

3. 民事判斷不應受刑事拘束。 

4. 任期時間與部分系爭財報無關。 

判決意旨摘要 1. 否認獨立董事得以全然信賴會計師。 

2. 否定獨立董事非為實際經營者或財報編製者主張。 

3. 駁回獨立董事屬於外部人而無責之抗辯。 

4. 未採信獨立董事資訊受限之抗辯。 

獨立董事席數 2名 

責任比例 各為 10%（換算各約為 47萬元） 

資料來源：作者自行整理 

第十五項 和昇案 

和昇休閒開發股份有限公司（以下稱和昇公司，本案稱和昇案 57）於 2006 年成

立，2008 年公開發行股票，2014 年登錄興櫃。2017 年於增資期間因無力實際認購股

款，董事長遂指示員工以虛偽方式操控金流，將股款轉移並偽裝為實際增資，使財

報中的股本及現金流量虛增，並掏空公司資產，進而編製虛偽財報。此舉誤導投資

 
57 臺灣臺北地方法院 108 年度原金字第 1 號民事判決；臺灣高等法院 112 年度原金上字第 1 號民事判

決。 
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人誤信公司財務良好而投資，後股價大跌，造成投資人損失。投保中心遂依公司法

第 23條第 2項、證券交易法第 20 條及第 20條之 1第 1項規定，對和昇公司及包含

獨立董事在內的董事與經理人提起訴訟，要求賠償因虛假資訊所生的損害。 

第一款 獨立董事主要抗辯理由 

在和昇案中，獨立董事主張其非為和昇公司之董事長、經理人或會計主管，並

無確認財報真實性的法定義務。即使有此義務，基於善意信賴原則及公司內部專業

分工，其合理信賴已由專業會計師查核的財報內容，應視為已盡合理注意義務。此

外，作為興櫃公司，並不適用詐欺市場理論；即便適用，財報不實與投資人損害之

間亦不具直接因果關係。 

第二款 法院判決意旨摘要 

在和昇案，地方法院則認為獨立董事，依法屬於公司之當然負責人，應對財報

不實負有法定注意義務。雖獨立董事主張其未實際參與公司業務，並合理信賴經專

業會計師核閱的財報，已盡注意義務之相關主張不足採信。法院爰引證券交易法第

36 條之規定，即使財報經外部會計師查核或核閱，董事（包括獨立董事）與監察人

仍應履行自身的審認義務，並不得以信賴會計師或不知情為由免責。法院認定，獨

立董事屬公司內部監督機制之一環，與外部監督的會計師責任不能相互取代，徒以

信賴會計師或遭隱瞞作為抗辯，均不足採。獨立董事二人未能證明其已盡相當注意

並有正當理由合理確信財報無虛偽情事，故仍應依證交法第 20 條之 1 第 1 項及第 2

項規定，對財報不實負賠償責任，並考量其防免不實結果的可能性及角色程度，最

終判定兩名獨立董事各應負 5%賠償責任。 

第三款 本文分析與見解 

在和昇案中，法院認定系爭財報之不實交易係由董事長主導，並指示內部人員

共同參與操作，積極負責該等虛偽財報之編製；其餘董事及監察人均未於董事會中

未提出異議即通過該財報，未盡應有注意義務。法院進一步說明，衡酌各賠償義務

人對於防止財報不實所能發揮之影響力與可歸責程度，最終裁定賠償責任比例如

下：董事長（涉案主使者）26%；參與編製不實財報之三名內部人各 10%；獨立董事
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及其他董事、監察人共六名，各負 5%；兩名次要行為人各負 4%；會計師事務所連

帶負擔 6%。 

本文根據判決附表58推算，該地方法院判決係依據各被告對不實財報編製及錯誤

之影響力，合理分配責任比例，且各責任主體所負責任比例合計達 100%，顯示法院

實際上採取共責人數及其對財報影響力為基礎，分擔全部損害責任。然值得注意的

是，該判決並未將故意涉案者負擔全部責任，而是僅依比例責任分配，與現行法規

中故意行為人應負無過失責任（全責）、過失行為人則依過失程度比例分擔責任之立

法精神，似有偏離之虞。此一判決實務作法，學理上仍有探討其合理性與法理基礎

之必要，尤其關乎故意與過失責任區分及比例責任制度之適用範圍，值得後續研究

與司法實務進一步檢討。 

在本案中，法院認為系爭財報之不實交易係由董事長主導，並由董事長指示內

部人共同參與操作，積極負責該等虛偽財報之編制，其餘董事及監察人未盡應有之

注意義務，於董事會中未提出異議即通過該財報，另考量監察人對財報正確性之掌

握程度相對低於董事，再衡酌各賠償義務人對於防止財報不實所能發揮之影響力與

可歸責程度，最終裁定各賠償責任比例如下：涉案主使者董事長 26%；參與編製不

實財報內部人共 3 人各 10%；獨立董事與其他董事、監察人共六名，各為 5%，2 名

次要行為人為 4%；會計師事務所連帶負擔 6%。於該次地方法院判決考量為對不實

財報編和錯誤的影響力，有具體說明比例責任，為依照各賠償義務人對於防止財報

不實所能發揮之影響力與可歸責程度，本文根據其附表回推，除了對法院判定的責

任比例加總為 100%，係隱含共責人數及對財報的影響力歸責。惟值得觀察的是，該

判決結果將故意涉案者非為負擔全責，而是比例責任，是否有失法規之負過失責任

者按過失程度比例分擔之原意，似有疑義。 

本案係後續由敗訴的和昇公司及一審一部敗訴的投保中心，兩造各自提起上

訴。和昇公司上訴主張於其原任代表人辭任後，並未依法補任新代表人，致使原審

法院於公司喪失合法代理人期間，仍逕行言詞辯論並為判決，構成重大訴訟程序瑕

疵。臺灣高等法院認為此舉失反民事訴訟法相關規定，剝奪和昇公司適法參與訴訟

 
58 臺灣臺北地方法院 108年度原金字第 1號民事判決之附表三。 
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及陳述意見之程序保障。雖投保中心於二級審中聲明新任董事已成為合法承受訴訟

人，並完成補正程序，惟未經當事人同意即逕行裁判，無從補救原審瑕疵。又和昇

公司為涉訟財報不實之主體，其是否須負責構成判定其他董事、會計師責任之前

提，若未先釐清其責任，則難以準確判定他方責任有無與範圍。故高等法院撤銷原

審判決，發回地方法院更為審理。對於獨立董事而言，本判決尚未對其損害賠償責

任作出實體認定，僅因訴訟程序瑕疵撤銷原審判決，意即其責任是否成立仍須於後

續審理中，進一步釐清其在財報不實過程中之參與程度及注意義務之履行情形，方

能確定是否構成故意或重大過失。 

表十八：和昇案一審判決摘要 
判決 臺灣臺北地方法院 108年度原金字第 1號民事判決 

判決日期 2022年 10月 28日 

被告所屬公司 和昇休閒開發股份有限公司 

賠償金額 約為 1068萬元  

財報不實內容 2017年第 2季財務報告 

獨立董事負擔之財報不實民事責任 

獨立董事抗辯

摘要 

1. 非為實際經營者或財報編製者。 

2. 合理信賴會計師或專業機構的審查結果。 

3. 已盡合理注意義務仍無法察覺不實。 

4. 投資人損害非其造成或屬投資風險。 

判決意旨摘要 1. 否認獨立董事得以全然信賴會計師。 

2. 否定獨立董事非為實際經營者或財報編製者主張。 

3. 要求董事應進行財報內容實質審查。 

獨立董事席數 2名 

責任比例 各為 5%（換算各約為 53萬元） 

資料來源：作者自行整理 
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第十六項 康友案 

康友製藥控股有限公司為設立於英屬開曼群島的第一上市外國公司（以下稱康

友公司，本案稱康友案59，），於臺灣證券交易所掛牌，透過全資子公司與孫公司掌控

中國六安華源公司，該公司為其主要營運據點。董事長於任內擅自將六安華源設備

抵押，為其個人控制之廈門協力公司向贛州銀行之貸款提供擔保，擔保金額高達人

民幣 2 億 3700 萬元，構成將公司資產為個人利益提供擔保之不法行為，卻未揭露於

2019年第 3季至 2020年第 1季財報（下稱系爭財報），未依規定揭露子公司六安華源

公司將機器設備抵押、簽約與擔保金額等重大資訊，失反財務報告編製準則與國際

會計準則。系爭財報在附註項目如質抵押資產、或有負債、關係人交易及重要契約

等記載不實，導致投資人誤信其真實性而買進或持有股票。康友公司於 2020 年 8 月

6日揭露財報不實後，股價自次日連續 7日跌停，8月 18日停止交易，造成投資人重

大損失。投保中心遂依證券交易法提起訴訟，主張康友公司、董事長、董事（含獨

立董事）、經理人及簽證會計師未盡職責，應負連帶賠償責任，求償逾 53 億 4079 萬

元並聲請假執行。 

第一款 獨立董事主要抗辯理由 

在康友案，獨立董事壬、丑皆主張對財報不實不應負賠償責任。壬認為原告未

證明六安華源確有抵押，縱有亦非應揭露事項，且其非負責人，並未參與決策，係

基於善意信賴會計師查核結果；即應負責，亦僅應負萬分之六（即 0.06%）比例。 

獨立董事丑主張，該抵押並未經康友公司董事會或審計委員會審議，亦不符內

部保證程序，應屬無效。康友公司亦已公開否認相關擔保，並稱所有擔保均符合法

定程序，故財報未揭露並無不當。丑表示，其任內財務長、稽核主管與會計師均未

報告虛增存款，相關稽核與查核報告亦無異常。即使財報確有虛偽，其身為外部獨

立董事，未參與日常經營，資訊來源有限，須依賴公司內部報告及會計師意見，難

以察覺潛藏問題，應與內部經營階層區別對待。其已盡合理注意義務，對財報內容

有正當信賴，不應負賠償責任；即使有責，亦僅應負千分之一（即 0.1%）過失比例

為妥。 

 
59 整理自臺灣台北地方法院 110年度金字第 32號民事判決。 
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該案三名獨立董事之一的寅，為非本國籍人士，未於言詞辯論期日出席，亦未

提出任何書面聲明或陳述。 

第二款 法院判決意旨摘要 

在康友案中，地方法院認定獨立董事屬於公司負責人，應依公司法第 23 條及證

券交易法第 20 條之 1，對財報不實負損害賠償責任。儘管出庭應訴之壬、丑否認此

身分，法院仍依其職務與法律規定否定其抗辯，確認其等屬責任主體。依證交法第

20 條之 1 第 2 項規定，除發行人外，若其他責任人能證明已盡相當注意，且有正當

理由合理確信財報內容無虛偽或隱匿，則可免除賠償責任。法院指出，參照最高法

院 100年度台上字第 328號判決，所謂「已盡相當注意」雖未明文規定，應參照民法

第535條及公司法第23條第1項，是以董事應盡之善良管理人注意義務為衡量標準，

須依其職業性質、法令規範及業務分工情形，具體審酌60。地方法院認為此義務要求

董事以具專業知識與經驗的謹慎態度履職，能預見並防範財報風險。 

法院認為壬、丑等董事雖主張不具財務或經營背景、係信賴專業人員、無法接

觸憑證，或曾私下尋求協助，但均未能提出證據證明其曾依風險評估、產業特性及

實際需要，對康友公司整體內部控制制度提出具體改善建議或落實監督。亦未證明

其曾就涉案財報不實所涉之財務報表編製、關係人交易及子公司監督等議題建立或

監督有效之內控機制；且對於重大異常情事，亦未見其有積極調查或表達異議，難

認其已盡善良管理人之注意義務。法院據此酌定壬、丑各負擔 0.2%損害賠償責任。

至於獨立董事寅，因其為非本國籍人士，未到庭應訊，亦未提出任何書面聲明或意

見，法院遂依原告單方聲請進行言詞辯論，並判決其應負全部損害賠償責任。 

第三款 本文分析與見解 

在康友案一審判決中，法院對於獨立董事所負之善良管理人注意義務與其監督

職能，展現出前所未有的高度重視與嚴格審查標準。法院不僅強調獨立董事應對公

司內部控制制度與風險管理機制積極參與與監督，更具體指出，若未依據風險評

估、產業特性與實際需求，對內控制度提出改善建議、進行實質監督，則難認已盡

相當之注意，因而構成過失。法院強調董事應有實質參與及對風險回應應有積極作

 
60 參照最高法院 100年度台上字第 328號。 
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為，並將內控制度的有效性視為判斷是否盡責之核心。法院引用最高法院 100年度台

上字第 328號判決，明確指出董事應如具備知識與經驗之人般，勤勉負責地預見並防

止損害發生，否則即屬失反注意義務。 

此顯示出實務上對董事監督職能與風險治理角色的深化認識，亦契合證券交易

法第 14-1 條及內控準則對獨立董事參與及同意義務的制度設計，儼然已形成對抽象

監督義務的具體化補充與實踐方式。 

然而，值得注意的是，儘管法院在過失審查上極為嚴格，對於董事（含獨立董

事）未能提出具體監督作為即認定其失反法定義務，並否定其信賴專業與資訊受限

之免責主張，卻在最終責任分配上，對部分被告僅酌定 0.2%之極低比例，卻未進一

步說明責任比例判斷的具體基準或考量因素，使得該判決在責任歸屬論理上留下未

解釋之空白。此與法院前段對監督義務的高標準要求形成明顯落差，亦可能削弱司

法實務對董事注意義務與責任界線劃定的說服力。因此，雖本案判決有助於釐清獨

立董事於財報監督中的法律義務與實踐期待，但其責任比例之酌定仍欠缺明確說

明，未能對比例責任制度提供可資援引之具體指引。 

本案目前處於上訴第二審程序中，尚未經法院確定判決。 

表十九：康友案一審判決摘要 

判決 臺灣台北地方法院 110年度金字第 32號民事判決 

判決日期 2023年 04月 20日 

被告所屬公司 英屬開曼群島商康友製藥控股有限公司 

賠償金額 約為 50億 5580萬元 

財報不實內容 2019年第 3季至 2020年第 1季財務報告 

獨立董事負擔之財報不實民事責任 

獨立董事抗辯

摘要 

1. 非為實際經營者或財報編製者。 

2. 合理信賴會計師或專業機構的審查結果。 

3. 資訊受限或財報不實為內部人故意所為。 

4. 已盡合理注意義務仍無法察覺不實。 
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表十九：康友案一審判決摘要 

5. 主張應負較少責任比例或不應負連帶責任。 

判決意旨摘要 1. 否認獨立董事得以全然信賴會計師。 

2. 否定獨立董事非為實際經營者或財報編製者主張。 

3. 強調董事的監督功能，應確保內部控制制度有效執行。 

獨立董事席數 3名 

責任比例 出庭之 2名獨立董事：各 0.2%（換算各約為 1011萬元） 

未出庭之 1名獨立董事：應負全部損害賠償責任 

資料來源：作者自行整理 

第十七項 佳營案 

佳營電子股份有限公司（以下稱佳營公司，本案稱佳營案61   ）因董事長及其他

高層主管共同策劃並執行一套虛擬進銷貨模式，藉由與上游和下游公司進行虛偽交

易，將不存在的銷售收入記錄為實際收入，導致 2014年及 2015年第 1季財報失真。

該不實財報導致投資人誤信公司財務狀況，繼續持股或進行股票買賣，造成損失。

投保中心因此向法院對佳螢公司及其負責人（包含三名獨立董事）、會計師等人提起

訴訟，請求損害賠償。 

第一款 獨立董事主要抗辯理由 

在佳營案中，獨立董事卯主張其任職期間已依內控制度及審計程序履行監督職

責，無失失情事。董事會及審計委員會之職責為監督整體風險，並非逐筆查核交

易，對通謀性虛偽交易難以察覺，難認有過失。關於財報不實，原告僅引用起訴書

內容指稱應收簿款虛列，金額與財報不符，亦無具體證據，未盡舉證責任。卯指

出，其曾依稽核報告要求公司強化內控，包括稽核人員參與簿款檢討、訂定非 FOB

交易收入認列標準等，促成 2014 年 4 月召開專案會議，制定十項規範。另其主動追

查 A 公司逾期簿款，發現 A 公司實為董事長親屬經營後，建議列為專案稽核對象，

並追蹤簿款收回情形，已盡相當注意義務。 

 
61  整理自臺灣新北地方法院 106年度金 8字號判決。 
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就 2014年第 1季財報部分，卯則主張其虛增金額僅占營收 2.1%，且刑事法院亦

未認定該期構成重大不實。再者，其已於 2014年 8月 13日中午辭任獨立董事，早於

當日下午董事會通過 2014 年第 2 季財報之前，且該季財報所依據之審查報告已遭退

回，並未獲公司正式承認，難認其應負損害賠償責任。卯並強調，其並無實際經營

權限，倘僅因職務即推定連帶責任，未符比例原則，恐與獨立董事制度設計背離，

法院應依具體行為與損害間之因果程度，審酌比例責任為宜。 

第二款 法院判決意旨摘要 

在佳營案中，地方法院就董事責任強調，董事對公司依法負有內部監督義務，

應依公司法及證券交易法盡善良管理人之注意，並對財務報告之真實性負有積極審

查責任。法院明確指出，董事不得以專業分工為由主張免責，因董事與簽證會計師

職責本質不同，兩者間並無可相互依賴而免除責任之空間。就 2014 年第 2 季財報部

分，法院認定獨立董事卯已於同年 8 月 13 日離任，未參與該季財報董事會決議，其

所參與之審計委員會審查報告亦遭公司退回，並未形成有效決議，故原告請求卯就

該期財報負賠償責任，無法律依據。至於 2014 年第 1 季財報，法院認為其中確涉虛

偽循環交易，卯所提出之證據尚不足以證明其已盡審核義務，難成立免責。惟考量

其未涉入不法交易，亦未為刑事被告，法院綜合任期與責任程度，認定其就該期財

報應按 3%比例負賠償責任，與其他兩名獨立董事相同；其離職後所涉財報不實，則

無需負責。 

第三款 本文分析與見解 

在佳營案中，雖然法院判決並未明文論述獨立董事與一般董事在法律責任上應

否有所區分，然從實際裁判結果觀察，仍可見其在責任比例分配上有所差異。判決

中，三位獨立董事雖遭認定未能有效履行監督職責，應對財報不實負損害賠償責

任，惟法院僅酌定其各負擔 3%之比例；相比之下，其他兩位被認定亦屬過失責任的

非獨立董事，其責任比例則為 5%。此一責任比例差異，顯示法院在量化責任時，可

能已考量董事之職務性質、參與程度及其實際控制力與資訊可得性之差異，進而在

責任分配上對獨立董事採取相對寬容之態度。 
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惟本文認為，在佳營案中，地方法院對獨立董事卯所主張其已甚為積極履行監

督職責的抗辯均未採納，顯示法院對董事免責抗辯採取高度審慎且嚴格之審查標

準，非有具體且關聯性參與財報審查之充分證據，甚難成立免責事由。 

然值得注意的是，本案地方法院在判斷董事責任範圍時，衡酌卯實際任職期間

與財報審議期之關聯性，認為丑於 2014 年 8 月即已離職，未參與第 2 季財報之董事

會審議與該報告，故對該季財報所生虛偽內容及其所致損害，無須負擔賠償責任。

即使該財報係於其任內即已完成編製，法院仍以其未實際參與審議及通過程序為

由，排除其責任。此種處理方式與北儒案地方法院對類似情形所採取之見解62有所不

同，顯示法院對董事任期長短與損害發生間因果關係之審慎認定，以避免責任之過

度擴張。 

表二十：佳營案一審判決摘要 
判決 臺灣新北地方法院 106年度金 8字號判決 

判決日期 2024年 03月 27日 

被告所屬公司 佳營電子股份有限公司 

賠償金額 全案約為 1億 4733萬元  

財報不實內容 2014年度至 2015年度第 1季財務報告 

獨立董事負擔之法律責任 

獨立董事抗辯

摘要 

1. 合理信賴會計師或專業機構的審查結果。 

2. 已盡合理注意義務仍無法察覺不實。 

3. 親自指導內控機制與財報審核。 

4. 任期時間與部分系爭財報無關。 

5. 主張應負較少責任比例或不應負連帶責任。 

判決意旨摘要 1. 否認獨立董事得以全然信賴會計師。 

2. 否定獨立董事非為實際經營者或財報編製者主張。 

 
62 臺灣臺南地方法院 107年度金字第 6號民事判決。 
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表二十：佳營案一審判決摘要 
3. 強調董事的監督功能，應確保內部控制制度有效執行。 

4. 要求董事應進行財報內容實質審查。 

獨立董事席數 3名 

責任比例 獨立董事各負擔 3%（換算各約為 442萬元）。 

其中 1名獨立董事因提前辭任，未審議部分財報，對該部分無須

賠償（扣減後其應負賠償金額約為 109萬元)。 

資料來源：作者自行整理 

第三節 實務審查標準與責任比例之綜合探析 

在財報不實案件中，投資人請求損害賠償，係依證券交易法第 20 條之 1 第 5 項

所設之比例責任制度，責任人按實際過失程度分擔賠償，並可依同條第 2項提出已盡

合理注意義務之免責抗辯。法院於審查過失時，會就其職務內容、參與程度與專業

能力等，具體判斷其注意義務是否已履行。獨立董事在此制度下推定有過失，須證

明已善盡善良管理人注意義務始得免責。然而，法條對何種作為可免責並無明確指

引，實務上常見抗辯類型多元。 

為釐清我國法院對獨立董事於財報不實案件中民事責任之適用標準，本文蒐集

並分析截至 2025年 3月前法院所作出之 17件涉及財務報表虛偽記載之民事判決，透

過系統性整理，歸納獨立董事所主張之免責抗辯理由，並探討法院於責任比例分配

上所採取之判斷方向，進行類型化分析。研究結果顯示，法院實務對獨立董事免責

之肯認態度趨於嚴格，在所分析之 17 件判決中，僅有金雨案、康富案、宇加案與名

鐘案等 4件個案判決採納獨立董事之免責抗辯，屬於實務上之少數見解，惟其判斷基

準與裁量理由，對於後續責任歸屬之判斷標準，仍具一定之參考與發展價值。 

金雨案則為實務上少數一審與二審法院皆肯認免責之案例。法院肯認該獨立董

事可合理信賴會計師簽證意見，並認其非實際參與公司經營或財報編製，構成免責

理由，展現法院對合理信賴抗辯之部分接納63。 

 
63 前揭註 41。 
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康富案進一步突破既有實務對資訊落差抗辯的嚴格標準。一審與二審法院均認

為，董事與監察人基於其職務性質，難以如檢調機關般獲取內部資訊，對於形式上

具真實單據之循環交易，如有正當理由信賴其內容無虛偽或隱匿，即可作為責任判

斷之考量依據64。該案肯認資訊落差之存在並據以調整注意義務認定，對後續責任評

價標準之發展，具有指標性意義。惟投保中心已提起上訴，案件目前由最高法院發

回更審中。 

宇加案則呈現責任認定翻轉之情形，頗具實務意義。一審法院認定該名獨立董

事對財報不實具有推定過失，判令其負擔三成損害賠償責任。惟二審法院改判無

責，理由為該獨立董事在資訊受限情況下，對形式上無異常之會計資料與查核簽證

結果有正當理由信賴，無從察覺潛藏之虛偽交易，法院據此認其已盡注意義務。此

案於責任判斷上展現較高彈性與個案化裁量，為後續同類案件提供重要參考；惟該

案亦已由投保中心提起上訴，目前仍繫屬於第三審階段，尚未確定65。 

名鐘案中，一審法院認定該獨立董事既未參與財報編製，亦無涉入相關不法行

為，判決其不負損害賠償責任。該案於判決確定前即由當事人間達成和解並撤回訴

訟，未經上訴審續行66。 

第一項 抗辯事由與過失責任審查過嚴 

以下所列為自前述 17 件涉及財報不實之民事判決中，歸納出獨立董事最常主張

之免責抗辯理由，亦屬實務上較具代表性且重複出現之抗辯類型。該等抗辯多集中

於主張其已依據職權範疇盡到相當之注意義務，並於資訊取得受限之情形下，合理

信賴財務主管、會計師或內部稽核等專業人員所提供之資訊內容。相關類型臚列如

下： 

第一款 獨立董事非為實際經營者或財報編製者 

多數獨立董事主張其未參與財報編製，亦未涉入公司日常經營，僅依法出席董

事會並審議議案。在本文分析的 17案中，有 14案提出此一抗辯，惟僅金雨案、康富

 
64 前揭註 43。 
65 前揭註 44。 
66 前揭註 45。 
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案、宇加案、名鐘案及邰港案（一審）獲法院採信；其中邰港案於二審遭改判不採

信67。 

法院對此類抗辯普遍不予接受，認為即使獨立董事未參與經營，仍應負有財報

之審查與監督責任，僅稱未參與並不足以免責。如聯豪案判決所示，獨立董事依證

券交易法規定，對公司財務與業務運作負有獨立審查與監督義務；邰港案之高等法

院則認為獨立董事仍應確保公司具備有效內控機制並善盡監督職責。和昇案中，法

院更強調，獨立董事即使未涉業務，亦屬當然負責人，不能因非為實際經營者身分

而卸責68。 

整體而言，法院對獨立董事採取高度嚴格之審查標準，明確強調其負有積極監

督之責。倘僅以非財報編製人或未參與經營作為抗辯，難以構成免責。法院普遍認

為，獨立董事即使未直接參與公司營運，亦應就財報內容盡合理審查與監督之責，

不能僅因職務性質消極參與，即作為免除責任的依據。此見解已成為當前實務主

流，導致近年案件中，獨立董事較少單獨援引身分被動為由請求免責。即使提出，

也須搭配其他具體作為，方有可能獲法院肯認。此趨勢反映法院對獨立董事角色之

高度期待，並強調其無可迴避之監督義務。 

第二款 合理信賴會計師或專業機構的審查結果 

實務上，法院對於獨立董事主張合理信賴會計師查核結果以作為免責依據，採

取相當嚴格之審查標準，且多數案例均不予肯認。整體觀察可見，法院普遍認為，

董事不得僅以信賴會計師簽證為由推卸其依法應負之監督責任。蓋會計師查核之目

的，僅在確認財務報告與憑證資料是否相符，並不及於財報內容本身之真實性，故

董事仍負有最終把關之義務。 

例如，在凱柏案中，法院明確指出，即使董事係基於對會計師專業之信賴而行

事，仍不得因此免除其對財務報表之實質審查責任。若僅以信賴簽證結果為由，將

難以構成免責事由。類似見解亦見於北儒案、翔耀案與欣煜案，上述判決均強調，

 
67 前揭註 41、43、44、45、46。 
68 前揭註 51、46、57。 
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獨立董事如未實際參與審查，或對於財報中出現之異常情形未盡查明義務，即使係

依據會計師意見行事，亦不足以免除其責任69。 

此外，和昇案、康友案與佳營案進一步指出，董事不得以專業分工或本身欠缺

財會背景作為推諉責任之理由。除非能具體證明已盡合理之審慎注意義務，否則即

難構成免責。其中佳營案更為明確指出，縱使董事知悉財報經會計師查核簽證，仍

負有最終之監督責任；會計師與董事間之職責分工，並不得作為相互信賴之依據，

以移轉各自之法律責任70。 

智盛案則進一步闡明此一見解。該案二審判決指出，儘管經知名會計師事務查

核，董事仍不得單憑其簽證為據而推定其對財報之信賴具有正當性。法院認為，公

司法與證券交易法分別設計董事、監察人與會計師等內外部監督機制，目的在於確

保財務報告內容之真實性，三者職責雖有分工，然並非可互為替代。法院進一步指

出，會計師查核之重點在於確認財務報告與會計憑證之相符性，至於憑證內容本身

之真實性，則有賴董事與監察人之實質查核，若允許內外部監督機制間得以「相互

信賴」為由推諉責任，則將形同架空監督制度之設計目的。是以，法院認為該案之

獨立董事等未能提出其曾就交易異常徵詢會計師或其他專業意見之證據，自難以單

憑信賴簽證結果，作為其已盡注意義務之主張71。 

綜合言之，我國實務對於董事主張合理信賴會計師查核結果之免責抗辯，採取

高度保留態度，並強調獨立董事仍須就其監督義務為積極作為，始得據以主張免

責。故單以會計師簽證結果作為免責依據，於實務上顯難獲得支持。 

惟 17 件判決中，金雨案為少數案例中，一審與二審法院均肯認獨立董事得合理

信賴會計師簽證意見，並接受其並非實際參與公司經營或財報編製的說法72。康富案

中，法院亦對獨立董事依賴會計師查核之抗辯給予一定程度之肯認。該案中，法院

指出：「財報經會計師簽註無保留意見，董事若非財會專業，即屬有正當理由確信其

主要內容無虛偽、隱匿情事。」並進一步認為，既連大型會計師事務所亦未能發現

 
69 前揭註 54、55、56、52。 
70 前揭註 57、59、61。 
71 整理自臺灣高等法院 106年度金上字第 6號民事判決。 
72 前揭註 41。 
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財報虛偽，則要求非財會專業之董事發現錯誤，已屬期待不可能，且被告獨立董事

曾就財務事項實質提問並追蹤處理情形，已盡相當注意義務，故不構成重大過失73。 

整體而言，目前實務對於合理信賴專業之認定標準甚為嚴格，並未考慮到某些

獨立董事可能並非財務專業背景，而是具備其他行業的專業知識（如生醫或法律），

可能無法具備深入的財務審核能力。 

第三款 已盡合理注意義務仍無法察覺不實 

或許係因證券交易法第 20 條之 1 第 2 項明文規定，獨立董事於面對民事損害賠

償責任時，常主張其「已盡相當注意，且有正當理由可合理確信其內容無虛偽或隱

匿之情事」，以主張免責。然而，法院實務對此類抽象陳述普遍採取嚴格審查立場，

認為董事如無進一步提出具體佐證資料，難以認定其確實履行應盡之監督職責。實

務上並強調，獨立董事作為董事會一員，其於執行職務時，應依公司法第 23 條第 1

項之規定，盡善良管理人之注意義務。此一義務內涵，係要求董事應如同具備專業

知識與實務經驗之人，勤勉負責地預見並防止損害發生，否則即構成過失。 

例如，銳普案中，法院認為獨立董事未對光電部門營收異常攀升及大額預付貨

款等異常徵兆進行基本查證與風險控管，該獨立董事未達善良管理人所應具備之審

慎注意標準74。康友案之法院見解進一步指出，即使董事主張信賴專業人員，倘無證

據顯示其曾依據風險評估結果、產業特性或實際需求，對內控制度或重大財務決策

提出具體建議或進行實質監督，即難認其已盡相當注意，仍應負賠償責任。法院並

援引最高法院 100 年度台上字第 328 號民事判決，明確指出：「董事應如具備知識與

經驗之人般，勤勉負責地預見並防止損害發生」，以此作為衡量董事是否已履行善良

管理人注意義務之標準75。 

凱柏案中，法院亦明白指出，獨立董事於執行職務時，應忠實履行職責，並符

合善良管理人之行為標準。財務報表之審認與核可為董事之核心職責，董事不得僅

以未出席董事會、未簽署或未加蓋印章等形式理由，作為免除責任之依據76。北儒案

 
73 前揭註 43。 
74 前揭註 47。 
75 前揭註 59、62。 
76 前揭註 54。 
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亦同樣認定，獨立董事不得以組織分工、資訊不對稱或對會計師之信賴為由，規避

其對財務報表及重大決策之監督義務。法院進一步指出，公司內部之營運機制與資

訊結構，並不足以免除董事依法所負之忠實義務與善良管理人之注意義務77。 

再如聯豪案與欣煜案，法院重申，董事與監察人作為公司內部監督機關，對公

司營運及財務資訊負有最終監督責任，並應依善良管理人之標準盡其職責。欣煜案

中特別指出，即便公司採行分層授權之營運模式，董事與監察人仍不得對公司經營

與財務決策全然不問，單憑會計師之說明或報告即予全然信賴，若未查閱底稿、未

進行實質查核與風險評估，即屬消極作為，難認已履行法定監督義務，亦未符合善

良管理人所要求之注意水準78。 

綜上所述，法院實務對於獨立董事援引證券交易法第 20 條之 1 第 2 項所為之免

責抗辯，採取高度實質審查之標準。董事若欲主張其「已盡相當注意」，除形式上之

出席紀錄或會議參與外，尚須進一步提出具體證據，證明其於個案中曾針對風險事

項進行查核、質疑、建議或實質監督。惟有實質落實善良管理人所應具備之勤勉注

意義務，始得構成「合理確信其內容無虛偽或隱匿」之免責基礎，否則即應推定其

有過失，進而依法負擔相應之民事責任。 

第四款 資訊受限或財報不實為內部人故意所為 

在財務報告不實案件中，獨立董事常主張其處於資訊不對稱地位，或聲稱系爭

財報係由公司內部高階經營者單方面編造，未經董事會審議，並遭蓄意隱匿，遂以

此抗辯其未參與、不知悉相關不法行為，應免除責任。例如，邰港案中，兩名獨立

董事主張財報造假發生於其就任前，且相關不實資訊經公司有意隱匿，任職期間既

未參與亦無從得知虛偽內容79，。凱柏案中，董事則援引公司採「總經理制」，認為業

務執行、財務簽核等權限皆集中於總經理，其本人並無簽核職責，也未實際參與交

易流程，因此對虛偽交易情節難以察知80。宇加案中，獨立董事則指出，系爭不實財

務資料係董事長指示製作，未經董事會程序，其本人既無涉入，也未受刑事追訴，

 
77 前揭註 55。 
78 前揭註 51、52。 
79 前揭註 46。 
80 前揭註 54。 
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且在形式文件完備、資訊受限情形下，無實質查核貨物流向之義務，難以發現異常

81。 

然整體觀之，我國實務對此類以資訊受限或遭蓄意隱瞞為由的免責抗辯，普遍

採取嚴格審查立場。法院多認為，董事作為財務報告之最終審核主體，縱未直接參

與財報編製，仍應盡相當注意與查核義務，不得僅以資訊不足、未參與或信賴他人

為由主張免責。例如在北儒案，法院指出，即便獨立董事無法完全掌握公司內部資

訊，若其未曾積極要求補充資料或對財報內容提出疑義，即難認已盡合理注意義務

82，。同樣在凱柏案中，儘管董事主張財務權限集中於總經理，其本人未參與具體交

易，法院仍認為董事應獨立履行財報審認職責，不能僅憑形式文件或會計師簽證即

予信賴而免除損害賠償責任83。 

與此形成對照者，為康富案與宇加案兩件少數肯認資訊落差可構成免責之案

例。康富案中，高等法院認定董事與監察人不具檢調機關之調查權限，對具高度隱

蔽性之過水交易確難察覺。法院進一步指出，若公司交易具備真實單據，董事有正

當理由信賴其內容無虛偽或隱匿，即可推認其對財報有合理信賴基礎，構成證券交

易法第 20 條之 1 第 2 項所要求之免責條件。一、二審法院均採此見解，對實務發展

具有指標性意義，惟該案現經上訴發回更審中，尚未定讞84。 

宇加案中，高等法院則更進一步肯認獨立董事基於形式文件完備與無可疑跡象

情況下，之信賴抗辯。法院審酌後認為，該董事既無共謀證據，所憑依之發票與簿

冊形式完備，且涉案交易部分真實，虛偽部分則由他人刻意操控，其已盡形式查核

與注意義務，構成正當信賴之情形，最終判決其不負民事賠償責任。然該案亦尚在

第三審程序中，結果未定85。 

綜合而言，我國法院對獨立董事主張資訊受限或遭蓄意隱瞞之免責抗辯，整體

採取高度限制性見解。法院普遍認為，董事於公司治理架構中雖非實際經營者，惟

基於財報最終審認責任，應依善良管理人注意義務，積極查證異常情事，或提出具

 
81 前揭註 44。 
82 前揭註 55。 
83 前揭註 54。 
84 前揭註 43。 
85 前揭註 44。 
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體佐證，證明其已合理信賴財報之真實性。除非能具體舉證其積極作為或具備正當

信賴理由，否則難以構成證券交易法第 20 條之 1 第 2 項所規定之免責條件。康富與

宇加兩案雖為突破性見解，然尚未形成終審穩定判例，其是否將引領實務責任認定

標準之轉向，尚待觀察。 

第五款 主張應負較少責任比例或不應負連帶責任 

在部分案件中，獨立董事雖未獲免責，仍進一步主張即便構成過失，亦應依其

參與程度與角色差異，僅負擔相對輕微之比例責任，而非與其他董事共同承擔全部

連帶賠償責任。例如，在銳普案中，獨立董事主張其職責屬監督性質，並未實際參

與業務執行，應區別於負責財報編製與決策之董事長與總經理，責任相對輕微。該

名獨立董事進一步主張，應先將董事長與總經理自整體損害中剔除，餘下 6名董事則

平均分擔責任，而其身為獨立董事，責任程度僅為一般董事之一半，比例約為 0.3%

至 0.4%86。 

類似主張亦見於康友案，兩名獨立董事雖被認定具一定過失，惟分別主張其合

理責任比例僅為 0.06%與 0.1%，並請求法院依個別情狀裁量認定責任比例87。然實務

上，法院對此類比例責任抗辯多持保留態度。多數判決認為，僅以抽象或自行推估

比例主張責任輕微，若未能提出具體佐證資料或行為貢獻程度之量化基礎，難以構

成減責之依據，通常未予肯認。 

第六款 未涉刑案或財報虛偽之具體行為 

部分獨立董事在財報不實案件中主張，其並未參與虛偽財報之編製，亦未涉入

任何刑事不法行為，試圖以此作為免責之依據。此類主張通常建基於其在公司內部

未實際掌控業務或財務決策流程，且未遭司法機關提起刑事追訴，因而認為不應承

擔民事責任。例如，在名鐘案中，有董事主張其與虛增營收行為無涉，並未涉及相

關刑事案件，且並無故意或重大過失，應屬無責。又如在宇加案中，獨立董事則指

出，系爭不實財務資料係由董事長單方指示員工製作，未經董事會或審計委員會程

 
86 前揭註 47。 
87 前揭註 59。 
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序，身為非執行職位之董事，其既未參與、亦無從察知或默許該等行為，加以未遭

檢察機關提起刑事追訴，應足以證明其未涉不法行為88。 

然法院實務普遍否定單憑未涉刑事責任，即足以免除民事責任之論點。法院多

強調，民事責任之判斷標準與刑事構成要件迥異，民事上僅須認定行為人有過失並

失反法定義務，即可能成立損害賠償責任。董事作為財報審認程序之一環，負有監

督、查核及防範財報虛偽之義務，縱使未直接參與不法行為，亦不得以未受刑事追

訴為由推卸責任。例如，在聯豪案中，法院明確指出，即便董監事或獨立董事未直

接參與虛偽交易，仍負有查核財報真實性與監督營運合法性之義務，如未善盡職

責，仍應承擔相應民事責任。而在銳普案中，法院雖認該名獨立董事未涉刑事案

件，惟此一事實僅足以作為責任酌減之參酌因素，並不足以完全免除其於民事上的

注意義務與賠償責任89。 

綜上所述，未涉及刑事追訴固可作為判斷責任輕重之參考，惟在民事責任判斷

上，關鍵仍在於董事是否依其職責，履行善良管理人之注意義務，對公司財務資訊

進行適當查核與監督。法院實務之見解顯示，僅憑未涉刑責而主張無過失，尚不足

以構成免責抗辯之正當理由。 

第七款 親自指導內控機制與財報審核 

根據判決實務觀察，獨立董事若主張已親自指導公司內部控制機制或監督財報

審核程序，以作為免責抗辯，其是否得以成立，端視法院對該等作為「實質有效

性」之評價。以下以佳營案、欣煜案與邰港案為例，說明各案中獨立董事之主張及

法院態度： 

在欣煜案中，獨立董事主張其與監察人於任內積極推動公司治理，包括成立審

計委員會、全程參與會議、對議案提出質疑、要求補充資料、對財報內容表達意

見，並建議強化資訊透明度與查核機制。然而法院指出，欣煜公司財報存有明顯之

虛偽交易與資產高估情形，應收簿款過度集中與轉投資結構異常，已構成警訊，獨

立董事理應辨識並採取行動。法院進一步強調，獨立董事縱未參與日常經營，仍應

 
88 前揭註 44、45。 
89 前揭註 51、47。 
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善盡查核義務，不能僅依賴會計師說明而免責。儘管法院認為該名董事已盡部分努

力，仍認其未落實實質監督，依比例酌定其對財報虛偽負低度（分別為 0.2%、

0.3%）之責任90。 

佳營案中，三位獨立董事主張於任內依規範履行監督責任，包含建議強化稽核

制度、追查關係人交易並要求專案查核等，並以職權受限、非執行業務者為由主張

免責。然法院認為，獨立董事對公司財報仍負查核責任，應積極審閱財報異常之訊

號，不能僅以內控設計或專業分工為由推卸責任91。 

邰港案中，獨立董事提出其於會前及會中曾多次口頭或以電郵要求公司提供財

務與營運資料，亦參與相關決策討論，作為已盡監督責任之證明。然法院對此並未

明確採信，而是強調董事應透過具體查核作為（如查閱簿冊、追蹤重大交易等）履

行監督義務，否則僅形式參與會議或要求資料，難謂已盡監督之實質義務92。 

整體而言，法院在判斷獨立董事是否已履行監督責任時，並不以其是否名義參

與制度設計或例行程序為斷，而著重於其是否對異常現象有足夠辨識與反應能力，

並採取有效行動。即便董事具備良好動機或曾提出改進建議，若未對財報中明顯異

常具備警覺與處理，仍難謂已履行應有注意義務。司法實務普遍對獨立董事責任採

取與一般董事相同標準，並以「善良管理人注意義務」為衡量基準，僅在其具體作

為具實質效力時，始可能酌予減輕責任，但極少完全免責。 

第八款 任期時間與系爭財報無關 

法院對於獨立董事提出之「任期抗辯」，採取嚴格且具體審查標準，並非僅以任

期不符或未出席董事會即予免責，而是綜合考量董事實際任職期間、是否參與財報

決策過程及是否履行監督職責，進行個別責任判斷。 

例如在邰港案中，兩位獨立董事主張財報不實行為發生於其任職前，且遭公司

高層刻意隱瞞，未曾知悉任何不實情事，惟法院對此並未採信93。同樣地，在智盛案

 
90 前揭註 52。 
91 前揭註 61。 
92 前揭註 46。 
93 同前註。 
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中，獨立董事雖主張除斥期間已過、交易難以察覺，且其為兼職董事早已辭任，但

法院仍認其任職期間未盡監督義務94。 

佳營案中，獨立董事癸主張其已於 2014 年 8 月中旬辭任，未參與當季財報之董

事會審議。法院確認其離職時點早於該季財報核准，且審計委員會報告亦遭退回未

獲採納，故對 2014年第 2季財報所生損害不負責任95。 

整體而言，法院對獨立董事的判斷趨向強調其監督職責的履行，並要求其對財

報不實承擔責任。然而，法院對獨立董事的過失審查標準過於嚴格，尤其是對於那

些沒有財務專業背景的獨立董事而言，無論其是否具備其他專業知識（如生物醫

學、法律等），法院未充分考量其專業背景及所能承擔的監督責任範疇，且不區分財

報已經過會計師或第三方專業機構簽證，一概採輕過失之嚴格審查標準。對於非財

務會計專業的部分獨立董事而言，法院的判斷過於偏向於以財務會計專業者為標

準，而未能根據其實際能力及專業背景做出合理調整。 

茲將常見獨立董事免責抗辯理由與法院駁回理由或要求合理監督之標準臚列於

表二十一。 

表二十一：獨立董事主要抗辯與法院駁回理由 

 常見獨董免責抗辯理由 常見法院駁回理由或要求 

1 獨立董事非為實際經營者或財報編

製者 

董事雖可將財務報表之編製實務委由

專業人員辦理，惟仍負有對財報最終

審核與監督之法定責任 

2 合理信賴會計師或專業機構的審查

結果 

否定董事得全然信賴會計師之主張 

3 已盡合理注意義務仍無法察覺不實 未採信獨立董事資訊受限之抗辯 

4 資訊受限或財報不實為內部人故意

所為 

駁回獨立董事屬於外部人而無責之抗

辯 

5 主張應負較少責任比例或不應負連

帶責任 

強調董事會為常設內部監督的機關，

應確保內控制度有效執行。 

 
94 前揭註 50。 
95 前揭註 61。 
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6 未涉刑案或財報虛偽之具體行為 刑事判決結果不當然拘束民事上對過

失責任之認定 

7 親自指導內控機制與財報審核 要求獨立董事應定期追蹤內控與營運

改善 

8 任期時間與系爭財報無關 要求董事應盡善良管理人注意義務 

作者自行整理 

第二項 責任比例裁判落差大 

本文分析 17個涉及財報不實的判決案例，檢視法院於適用證券交易法第 20條之

1第 5項之比例責任的實務操作情形。雖然法院原則上均遵循該法條立法理由所示，

依被告獨立董事行為特性與原告損害之因果關係進行比例判定，然從具體裁判內容

觀察，責任比例之認定標準仍呈現一定程度之差異，不僅難以清楚辨識獨立董事行

為與原告損害結果間之因果聯繫，且不同案件間所認定之責任比例亦顯著落差。經

整理分析可歸納出，法院在判斷責任比例時所依循之若干主要考量因素如下： 

第一款 共責人數多寡與報酬返還與否 

在實務上，法院於判斷獨立董事在財報不實案件中所應負之民事賠償責任比例

時，除基本衡量其是否善盡查核與監督義務、實際參與公司經營決策之程度及任職

期間之長短外，亦有裁判將共責人數的多寡、是否繳回任內報酬等具體情節納入裁

量因素，據以酌定責任比例。此種作法顯示法院在個案認定上，傾向以更為精緻化

的責任歸屬標準，避免責任分配過於僵化，亦兼顧公平與比例原則。 

例如，在邰港案中，法院雖確認該名獨立董事任期相對較短，惟其曾參與關鍵

決策，並熟悉公司運作，在衡量整體董事人數後，裁定其應負 1/8（即 12.5%）的損

害賠償責任。此一認定，除反映其參與程度外，亦兼顧其與其他董事間的相對責任

分擔96。在中華商銀案中，法院則進一步參酌該獨立董事已主動返還任職期間內所領

報酬，作為減輕責任之斟酌因素之一，最終亦裁定其就該段期間負擔 1/8 的責任97。

 
96 前揭註 46。 
97 前揭註 53。 
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此顯示法院除就職務參與度與過失程度予以評價外，亦會酌情考慮被告自我負責態

度與補償行為。 

又如智盛案，法院綜合考量該獨立董事於 2010年至 2012年間之實際出席情形、

監督職責內容及其過失程度，並參照同期間內董事人數與實際責任分擔情形，對其

在 2010上半年及年度、2011上半年及年度財報中分別酌定 4%之責任，對 2012年上

半年財報則為 6%98，。欣煜案則更進一步呈現法院如何評價任職初期與實質參與程度

之差異。該名獨立董事於 2003年 8月甫任職，至 2003年半年報編製及審議之時間甚

短，參與程度有限，對該期財報不實之責任較輕，法院即僅裁定其對該期負擔 0.2%

之責任。其後擔任審計委員會召集人，積極推動總稽核制度、簡化投資架構與資訊

透明化等治理改革，惟在主動追蹤與成效落實方面仍有不足，法院評價其過失程度

屬輕微，分別就 2003年半年報負擔 0.2%責任，對 2003年財報與 2004年半年報則各

負 0.3%之相對極低責任99。 

第二款 任職期間之長短或其與不實財報發生期間之關聯程度 

法院實務亦曾將獨立董事之任職期間長短，作為衡量其責任比例之參酌因素。

例如，在聯豪案一審判決中，法院即採取差異化處理方式，依獨立董事任職期間之

長短加以區分：對於任期較長者（約五年），酌認其應負擔 5%之賠償責任；對於任

期相對較短者（約兩年），則酌定較低之 2%責任比例。然而，上訴到第二審時，則

改判兩名獨立董事皆各負 5%之損害賠償責任100。 

在翔耀案，地方法院雖未明示各責任主體之賠償責任比例如何決定，然觀諸判

決附表內容，可合理推論其比例分配係以被告董事及監察人任職期間與財報不實期

間之關聯程度為主要考量，而非取決於其職務類型。例如，四名董事（非獨立董

事）與一名監察人任職期間與財報不實責任期間完全重疊（即自 2015 年第 2 季至

2016 年第 4 季），其責任比例均為 30%；另兩名監察人僅與財報不實期間重疊一年

（即自 2015年第 4季至 2016年第 4季），則各負擔 20%之責任；至於兩名獨立董事

及一名監察人，因自 2016 年第 2 季始任，僅與不實財報期間重疊半年度，其責任比

 
98 前揭註 50。 
99 前揭註 52。 
100 前揭註 51。 
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例則為相對較低之 10%101，。此一比例分配模式，反映法院對責任範圍與任職期間之

關聯性有所重視，並未以是否為獨立董事或一般董事作為區分標準。 

第三款 推定過失責任為故意責任之半數 

在雅新案中，法院認定該名獨立董事並未實際參與系爭財務報告之編製、申報

及公告等具體行為，亦無證據顯示其知悉該等財報及營收資訊存在虛偽不實內容，

惟仍未盡其職務上應有之注意義務，仍應負過失責任。然法院進一步區分不同責任

程度，認為應就過失與故意責任加以差異對待，衡酌其過失性質，法院認為推定過

失之董事應為負故意責任者之一半賠償責任較為適當102，。由於本案其他董事均被認

定具有故意，其所負賠償比例為 100%，故最終判決該獨立董事就損害應負擔 50%之

賠償責任。 

第四款 是否涉入刑事責任 

在銳普案中，法院指出，儘管該獨立董事未涉刑事責任，惟其未揭露異常預付

款項，顯示監督職責未臻周全，因而裁定其應負擔 4%之賠償責任103，。凱柏案亦類

似，法院綜合考量該獨立董事雖未能積極履行監督職責，然其未涉刑事責任、參與

程度相對有限，酌定其應負擔 5%之責任104。然而，宇加案則呈現判決結果與前述案

例相異之現象。該案中，地方法院明確指出該名獨立董事「於刑事案件未列為被

告，對於系爭財報不實之歸責程度應屬較輕」，但最終仍裁定其應負擔高達 30%之賠

償責任105。 

第五款 是否積極履行查核與善盡注意義務 

在法院判斷獨立董事於財報不實事件中所應負擔之責任比例時，實務上普遍以

其是否積極履行查核義務、是否提出合理質疑，或是否採取適當防範措施作為評價

其過失程度之重要依據。倘若無具體事證足以證明獨立董事已善盡其職責，法院即

傾向推定其具有過失，並依此分配其應負之損害賠償責任比例。 

 
101 前揭註 56。 
102 前揭註 49。 
103 前揭註 47。 
104 前揭註 54。 
105 前揭註 44。 
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以智盛案為例，法院認為該案獨立董事未對公司交易流程提出疑義，亦未進行

必要之查核，難謂已善盡監督職責，遂分別判定其應負擔 4%與 6%之賠償責任106，。

又如聯豪案與翔耀案，法院進一步指出，即使獨立董事不具財會專業背景，仍不得

僅以信賴會計師專業或未實際參與財報編製為由，排除其應盡之注意義務。法院強

調，獨立董事應主動查閱財報底稿或其他相關資料，如未為之，應屬怠忽職守。基

於此一判斷基準，法院分別裁定聯豪案獨立董事應負擔 5%之責任，翔耀案則為 10%

之賠償義務107。 

至於北儒案與宇加案之一審判決，地方法院雖肯認該等獨立董事均曾參與董事

會會議，惟未見其有積極查核作為，亦無具體表達異議之紀錄，因而認定其對損害

結果應負一定賠償責任。然儘管兩案判決理由趨近一致，法院最終裁定之責任比例

仍呈現顯著落差，前者僅認定應負 4%責任，而後者則高達 30%，突顯即便法院採比

例責任制度，實務運作上仍存顯著差異108。 

在欣煜案中，高等法院指出董事會對財務報表之編製與提供負有最終責任，若

獨立董事僅憑會計師報告即認定財報內容無虞，而無實質查核，即未能踐行其法定

監督義務及善良管理人注意義務，應對財報不實所致損害負賠償責任。惟考量獨立

董事積極參與推動公司治理制度化，雖然主動查核與追蹤作為未臻周全，過失程度

屬輕微。綜合評斷，法院判定其就 2003 年半年報負擔 0.2%之賠償責任，就 2003 年

財報與 2004年半年報各負擔 0.3%之責任109。 

綜合各案觀察可知，雖法院形式上多依證券交易法第 20 條之 1 第 5 項所定比例

責任制度為裁判基礎，然於實務運作上，關於責任比例之認定標準，仍呈現顯著分

歧。部分案件偏重程序面因素，例如康友案即以被告是否出庭應訴為責任評價依

據；另有案例則強調實質行為與個別背景，例如是否積極查核、任職期間長短、是

否為涉入刑案被告等；更不乏未明示比例之計算邏輯而逕自裁定數值者。實務中，

 
106 前揭註 50。 
107 前揭註 51、56。 
108 前揭註 55、44。 
109 前揭註 52。 
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即便獨立董事所主張之抗辯理由或事實背景相近，最終裁定之責任比例卻可能出現

極大落差，反映出目前實務上尚缺乏一套明確且具系統性的審查基準。 

雖然大多數案件中，法院所認定獨立董事之責任比例集中於 2%至 10%區間，惟

亦有個案高達 30%甚至 50%，或低至 0.2%，落差甚大，其整體分布情形詳見圖二。

若法院未明確說明責任比例裁量之法理依據，或於事實情節相似情況下裁定結果顯

著歧異，將不利於判決之可預測性，亦使獨立董事難以掌握其法律風險。此種認定

標準之不一致性，不僅增加獨立董事於訴訟中所面臨之不確定性，亦可能對其履行

監督職責產生寒蟬效應，進而削弱獨立董事制度於公司治理中所欲實現之制衡與穩

定功能。 

圖二：判決個案之個別獨立董事責任比例分布圖 

 

 

資料來源：作者自行整理 

第三項 判賠金額顯著提高 

近年來，獨立董事因財報不實而被求償的金額呈現顯著上升趨勢，不僅僅是其

法律責任是否較一般董事比例責任輕微的問題，而是其所須面對的求償總額已達到

前所未見的高度。從本文上述 17 個財報不實相關民事訴訟案件中，有超過半數以

上，其求償金額超過 1 億元，甚至高達逾 50 億元，顯示此類案件對董事（包括獨立

董事）之求償壓力日益沉重。而在個別獨立董事比例責任方面，被判賠超過 400萬元

的亦高達個案數的五成，詳細內容請參照表二十二所示。值得注意的是，該金額為

我國獨立董事年度酬金平均值的兩倍以上，顯示獨立董事所須承擔之法律風險，實

已與其職務報酬顯不相稱，潛在賠償金額甚至可能遠高於其所獲報酬所能合理涵蓋

之範圍。 
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表二十二：個別獨立董事賠償金額統計 

個別獨董 

賠償金額 

個案名稱 責任 

比例 

判決時間 該案賠償總金額 

無責 名鐘案 Δ 不適用 2012年 12月 約 425萬元 

無責 金雨案 Δ 不適用 2016年 03月 約 2413萬元 

無責 康富案 Δ 不適用 2021年 09月 約 5236萬元 

無責 宇加案 不適用 2024年 05月 約 2616萬元 

47萬元 翔耀案 Δ 10% 2022年 05月 約 468萬元 

53萬元 和昇案 5% 2022年 10月 約 1068萬元 

203萬元 智盛案 4%, 6% 2019年 02月 約 4895萬元 

267萬元 北儒案 4% 2021年 11月 約 6664萬元 

318萬元 欣煜案 0.2% 2022年 08月 約 11億 8287萬元 

354萬元 凱柏案 Δ 5% 2019年 10月 約 7080萬元 

442萬元 佳營案 3% 2024年 03月 約 1億 4733萬元 

563萬元 聯豪案 Δ 5% 2021年 02月 約 1億 1265萬元 

1011萬元 康友案 0.2% 2023年 04月 約 50億 5580萬元 

1196萬元 銳普案 4% 2016年 10月 約 2億 9900萬元 

1639萬元 邰港案 12.5% 2015年 10月 約 1億 3112萬元 

1億 333萬元 中華商銀案 12.5% 2016年 08月 約 8億 2664萬元 

12億 8117萬元 雅新案 50% 2017年 10月 約 25億 106萬元 
 

資料來源：作者自行整理；Δ表示至 2025年 5月仍為上市（櫃）公司 

第四項 深口袋現象110 恐致實際責任錯置 

從本文所蒐集之 17 件財報不實民事損害賠償判決觀察，其中僅有 6 家公司仍持

續營運並維持上市（櫃）資格，其餘 11家公司則已下市（櫃）、停業或破產，實際上

 
110 深口袋現象（Deep Pocket Phenomenon）係指在多數潛在責任人中，原告傾向向財力雄厚者（即口

袋較深者）提起訴訟，以增加獲得損害賠償的可能性，無論該被告實際過失程度為何。此現象常見於

共同侵權、公司治理或證券訴訟案件中，原告往往選擇起訴具有較高支付能力的被告，如公司董事、

獨立董事或會計師等，以確保賠償可得性。以上整理自林志潔（2012），〈財務報表不實案件中董事責

任之法理基礎與責任界限〉，《月法法學誌誌》，209期，頁 64–66。 
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多已無可供執行之財產。作為證券發行人，這些公司依法律規範應承擔最終賠償責

任，惟在實務上常因資產清空或法律程序障礙，淪為形式上之責任主體。 

此外，財報不實事件中之核心主導者，通常為握有經營決策權限及掌控內部資

訊之董事長或實際負責人。此類人員多半同時涉犯詐欺、背信等刑事重罪，不乏遭

判刑、潛逃海外，或早已無資產可供執行。縱然其依法應負主要損害賠償責任，然

在實際執行層面，往往因無從求償而使責任流於空洞。 

相較之下，獨立董事多為外部延攬之學者或專業人士，並非公司經營決策體系

中的核心成員，其參與多限於監督、建議等職能。儘管如此，基於其通常具備穩定

社經地位與財務能力，在訴訟實務中卻反而成為原告主要的求償對象。此種可執行

性導向的現象，使原本為強調個別歸責與公平負擔所設計之比例責任制度，實際運

作上出現偏差。亦即，在責任歸屬與可追償性之間的落差下，損害填補機制可能轉

而聚焦於深口袋（可追償性較高者）的次要行為人，忽略對真正應負主要責任者之

究責，恐與實質正義原則漸行漸遠。 

第四節 小結 

我國目前對獨立董事於財報不實案件中所應承擔之民事責任，雖已透過證券交

易法第 20 條之 1 第 5 項引進比例責任制度，理論上賠償義務得依其過失程度區分，

惟相關法律規範與審查標準仍未臻完善，未區分獨立董事與實際經營負責人之職責

差異，導致獨立董事雖未參與財報編製或實質經營，仍被課以相當高之責任。 

本研究分析 17 件財報不實案件法院判決，發現獨立董事於財報不實事件中雖得

依證交法第 20條之 1第 2項主張其已盡「合理注意義務」，以此作為免責或減輕責任

依據，但法院對獨立董事抗辯理由之審查標準顯然偏高，實務上多不予採信。獨立

董事常見之抗辯理由包括：並非實際財報編製或經營者、合理信賴會計師查核結

果、資訊取得受限、已盡監督職責但仍未察覺不實、任期與系爭財報無涉、未參與

不法行為、已建立內控機制並親自審閱財報等，惟多數法院認為上述主張若無具體

證據支持，或欠缺積極作為，難以成立。 

法院普遍認為，獨立董事對財報具有法定監督義務，即使其非實際編製者，亦

應具備發現異常的能力與積極查核之作為。實務上，除名鐘案、康富案、金雨案及
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宇加案（第二審）以及邰港案（第一審）獲得法院採信獨立董事非為實際財報編製

者或合理信賴會計師專業之抗辯111，，其餘案件多因缺乏具體佐證資料或實質查核行

動而不予免責，突顯法院對形式參與和抽象主張未予肯認的嚴格態度。此外，法院

對免責抗辯之審查，重視書面紀錄與會議發言內容，並將是否出庭應訴視為評價董

事應訴態度與責任程度之一環，造成司法實務中實體與程序因素交錯影響最終責任

裁量，進一步使裁判結果產生落差。 

就比例責任之適用觀察，法院雖以行為過失程度與損害之因果關係為依據，惟

實務上仍受諸多主觀與案件外因素影響，導致責任比例判決差異甚大，從 0.2%至

50%不等，顯示法院在實際認定中尚無統一標準。除評價是否履行查核義務外，法

院亦納入是否出庭應訴、任期長短、財報決策參與程度等因素作為裁量參考。例如

康友案中，出庭應訴之獨立董事獲判僅負擔 0.2%之較低比例責任，未出庭者則被判

負全部賠償責任，顯示法院將應訴行為視為責任歸屬之指標之一；又如佳營案中，

法院衡酌獨立董事任期較短且未參與之部分相關財報決策者可獲部分免責，此反映

於部分案件中，責任歸屬與職務任期時序具相當關聯性112。 

值得注意者，觀察近年法院判決趨勢，比例責任似有刻意壓低之現象，尤其在

求償總金額動輒數億元之高額案件中更為明顯。2022 年欣煜案二審判決即首開幾近

無責的 0.2%極低責任比例之先例。2023 年康友案中，法院亦判出庭抗辯的獨立董事

僅 0.2%責任113，，似反映法院有意在維持比例責任制度名義下，實質設定獨立董事之

民事賠償上限，以避免形成監督角色之責任風險與負擔過高現象。惟即便如此，部

分案件仍未清楚說明比例裁量之依據與理由，致使裁判結果欠缺預測性與一致性。 

此外，發行人雖為最終賠償義務主體，實務上多無財產可執行，淪為名義責任

人；董事長或實際負責人亦可能因涉重罪、潛逃或資產不足，難以求償。相對地，

獨立董事雖未涉入公司決策，僅負監督建議責任，卻因具有償付能力，反而成為主

要求償對象，產生責任歸屬與可執行性之落差。此現象實質上形同將過失責任者與

故意失法者置於同一賠償位階，導致損害責任分配出現嚴重倒置現象。 

 
111 前揭註 41、43、44、45、46。 
112 前揭 59、61。 
113 前揭註 52、59。 
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故本文主張，未來制度之修正應明確界定獨立董事於財報不實案件中民事責任

之判斷基準及比例裁量標準，並建構兼顧其角色定位與風險—報酬衡平之審查體

系，以維護制度正當性並確保公司治理機制之有效運作。 
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第四章 我國獨立董事制度之反思與建議 

本章將探討我國公司法、證券交易法及相關規範下，獨立董事所面臨的責任風

險，特別是在資訊不對稱、決策影響力有限、財報審查的專業要求與潛在法律責任

等層面的挑戰，並以美國經驗為借鏡，分析我國是否有必要調整現行責任制度或引

入適當保障機制，以降低獨立董事的賠償風險。尤其隨著獨立董事職責日益擴張，

如何合理分配其法律責任、減輕不當風險，已成為實務界與學界關注的重點議題。

本章將介紹美國獨立董事制度及其責任減輕措施，進一步評估我國法制在制度設計

上的不足，並就未來公司法修正方向提出具體建議，以降低法律風險，提升公司治

理效能。 

第一節 我國獨立董事權責失衡之挑戰 

在我國的企業治理結構中，獨立董事擔任著監督管理層及保障股東利益的重要

角色。在現行法規範下，獨立董事須對公司財務報表、內部控制機制及重大經營決

策進行監督。然而，隨著法規規範日漸嚴謹、投資人求償制度逐步健全，獨立董事

所承擔之責任愈加繁重，亦衍生風險規避與人才怯任等問題。其主要挑戰包括如

下： 

第一項 監督職責與決策權限不對等 

根據公司法與證券交易法規定，獨立董事為董事會成員，負責公司經營決策與

監督管理。然而，獨立董事的角色更多是提供建議和監督，而不直接參與公司的日

常經營與決策，且監督職責與其實際的決策權限之間存在不對等。儘管獨立董事需

對公司重大決策提出建議，但最終決策權通常由管理層主導。這使得獨立董事雖有

監督責任，卻缺乏足夠的決策權來直接影響公司運營。 

再者，審計委員會和董事會內的獨立董事，透過會議體決策模式執行職權，在

多數決的情況下，容易產生團體迷思114，，在意見表達上會自動傾向減少歧見，削弱

了個別董事的決策影響力，卻共負結果與責任。 

第二項 獨立董事所負之財報不實民事責任過重 

 
114 邵慶平（2005），前揭註 11，頁 212。 
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我國公司財報不實的民事責任與證券團體訴訟的法制實踐，長期存在解釋與適

用上的爭議。儘管證券交易法第 20 條之 1 業已明文規範董事於財報不實時所應負之

賠償責任、免責條件與過失比例責任制度，並歷經多次修正，但董事既無從依該法

第 2項的條文，知悉應如何抗辯115；法院實務上中亦常以法理明文化的方式進行解釋

116，，忽略獨立董事在公司治理中角色之特殊性，致使其責任評價與一般董事未能明

確區隔，造成實務上獨立董事負擔過重之責任風險，進而妨礙其履行有效監督之職

能。 

此一制度風險，實與獨立董事之專業背景差異密切相關。依現行法制規定，公

開發行公司之審計委員會須由全體獨立董事組成，並要求其中至少一人具備會計或

財務專長。然而，法規並未強制所有獨立董事皆應具備財會背景。儘管中華公司治

理協會所發布之審計委員會運作實務指引建議，審計委員會成員應具備解讀財務報

表、理解會計原則、評估內部控制與風險等專業知識及實務經驗117，，但實務上，多

數獨立董事並非出身於財會專業，於財務報表之分析與判讀過程中，常需仰賴外部

專業資源或持續進行專業進修。 

此外，財務報表為經營成果展現，即便具備財務會計專業訓練者，若欠缺對公

司實際營運情形及產業發展趨勢之理解，亦難及時察覺潛藏不實情事。是以，監督

職責之有效履行，不僅須建立於財會專業知識基礎，亦應結合對公司所處產業環境

之理解與高度敏感度，方能提升審查實效，並有效降低執行職務面臨風險118。 

中華獨立董事協會曾針對此一問題進行調查，結果顯示超過 75%的受訪獨立董

事認為現行法律對其在財報不實案件中的責任配置過重，呼籲修法調整以實現權責

相符的制度設計。另有近六成認為應增加專業進修時數，建議每年應達九小時以

上，以提升專業素養與風險辨識能力，因應快速變化的市場與監理環境119。 

 
115 賴英照（2023），〈財報不實與董事責任〉，《台灣法律人》，21期，頁 24。 
116 邵慶平（2019），前揭註 13，頁 118-119。 
117  林嬋娟（2022），，〈獨立董事在審計委員會之角色-財務報告編製之監督與審議〉，，《獨立董事及審計

委員會行使職權參考指引》，頁 117，社團法人中華公司治理協會。 
118  朱德芳（2022），，〈董事財報不實之民事責任〉，，《公司治理重要判決解讀—董事責任參考指引》，頁

212-213，社團法人中華公司治理協會。 
119 駱秉寬（2023），〈，「獨立董事與永續治理」調查報告的改革與建議〉，《企業法律》，頁 91-93。 
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綜上所述，在責任高度化與專業條件不足的雙重壓力下，獨立董事於財報不實

責任體系中所面臨之結構性困境已日益嚴峻。未來如欲兼顧監督機制之實效與法律

責任之正當性，應進一步檢討責任分配標準，並強化獨立董事專業支持與制度保

障，以避免過度責任壓力反致監督功能弱化。 

第三項 資訊不對稱與獨立性不足 

獨立董事在公司治理中扮演著至關重要的角色，負責履行監督職責，確保公司

的經營活動符合股東和利益相關者的利益。然而，獨立董事在履行監督職責時，常

面臨資訊不對稱的困境。由於獨立董事不參與公司日常經營，對公司內部的實際運

營情況了解有限。儘管董事會會定期收到公司報告，但這些資訊多由管理層提供，

容易遭到過濾或篩選，導致獨立董事所獲資訊不完全或偏頗。 

此外，管理層可能會基於自身利益，選擇性地向獨立董事提供某些資訊，忽略

或隱瞞不利於管理層的事實。這種選擇性提供資訊的現象，進一步加劇了獨立董事

面對的資訊不對稱問題。然而，若將獨立董事未能參與經營決策的事實作為其免責

的依據，將會使獨立董事的角色形同虛設，並且可能削弱公司治理的有效性。長此

以往，獨立董事制度的設置意義將遭到質疑。為了確保董事會能夠有效履行其監督

職責，公司必須提供充分且透明的資訊，並且確保管理層與獨立董事之間的訊息交

流能夠開放且不受過多篩選。 

儘管現行法律規定獨立董事應具備獨立性，仍有關於其能否有效監督公司經營

的質疑。首先，大股東或公司執行長通常會影響董事提名，導致獨立董事的選任受

限於公司內部結構。其次，許多執行長同時擔任其他公司的獨立董事，這可能影響

其對其他公司的監督職責。這些跨公司任職的情況會削弱執行長在獨立董事角色中

的監督功能，使其對公司治理的影響變得間接。再者，獨立董事無法完全避免與經

營團隊的社交關係，這也可能影響其監督動機。儘管在財務上獨立董事與經營團隊

無直接利害關係，但由於這些執行長間的相互依賴與尊重，實際上使其無法保持完

全獨立的監督角色。 

關於獨立董事兼職過多和投入時間有限的問題，公開發行公司獨立董事設置及

應遵循事項辦法第 4條規定，獨立董事兼任其他公開發行公司獨立董事的數量不得超
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過三家，即一位獨立董事最多可在四家公司擔任職位120，。然而，身兼數職的獨立董

事，在有限的時間和會議次數下，是否能深入了解每家公司的經營決策，做出正確

判斷，並履行完整的善良管理義務，仍存在一定的疑慮。 

第四項 損害賠償責任風險高於職務報酬 

在實務運作中，不乏具有深厚學養與專業歷練之獨立董事，基於維護個人聲

譽、避免訴訟對其專業事業或社會評價造成負面影響，抑或考量長期訴訟所衍生之

高額時間與金錢成本，而選擇與原告私下達成高額和解。惟值得關注者，在現行制

度下，獨立董事雖非公司經營者，其職責屬於事後監督與制衡性質，所獲報酬通常

僅為數百萬元，然其實際面臨之民事求償金額卻可能動輒上千萬，甚至高達數億

元。此一報酬與風險間之極度失衡，突顯獨立董事在責任承擔與經濟報償之間存有

明顯落差，亦反映其角色定位與所承擔法律風險之間，未形成對價對等之制度安

排，實有檢討與調整之必要。 

以康友案為例，地方法院判決該案會計師應負 25%之損害賠償責任，而個別獨

立董事則各負 0.2%責任121，因而引發外部會計師責任較內部人獨立董事重 125 倍之

疑議，然若就絕對金額而言，0.2%之比例所負之賠償責任亦高達千萬元，相較於獨

立董事於任職期間所領報酬，已高出數十倍以上，足見其財務負擔之沉重。 

綜觀本文分析之 17 件財報不實民事訴訟案例，約半數中，獨立董事被判賠金額

逾 400萬元；其中 5件更高達數千萬至數億元，顯著超出其平均酬金數十倍。此不僅

突顯獨立董事所承擔之賠償風險已高於其報酬，亦反映現行制度欠缺與其角色功能

相符之風險對價平衡。負責監督的獨立董事，真的是「純正內部人」嗎？本文認

為，對此現象及其背後制度根源，確有進一步省思與修正之必要。 

第五項 專業人才不足與怯任 

獨立董事通常具備高學歷和社會地位，多為大學教授、會計與法律專家、企業

界資深人士，或退休的政府官員。然而，近年來企業弊案頻傳，獨立董事辭職的現

 
120 公開發行公司獨立董事設置及應遵循事項辦法第 4 條: 公開發行公司之獨立董事兼任其他公開發行
公司獨立董事不得逾三家。金融控股公司或上市上櫃投資控股公司之獨立董事兼任該公司百分之百持

有之公開發行子公司獨立董事，兼任超過一家者，其超過之家數計入前項兼任家數。 
121 前揭註 59。 
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象引發關注，這亦使得許多專業人才怯任獨立董事。當公司面臨法律糾紛或經營風

險過高時，獨立董事為了避免遭受法律追訴或名譽損害，往往選擇辭職。此外，根

據金管會 2023年發布的永續發展行動方案，為了減少萬年獨董的現象，規定到 2027

年，上市櫃公司獨立董事席次必須超過三分之一，且其任期不得超過三屆（即 9

年），因而引發獨董荒122，此無疑加劇了獨立董事專業人才不足之虞。 

根據公開資訊觀測站的資料，獨立董事辭任原因多以健康、業務繁忙或個人職

涯規劃為主，但背後的實際原因卻鮮少被揭示。事實上，獨立董事的職責重大。若

公司發生問題，特別是未能盡早示警弊案時，投資人往往會質疑獨立董事未盡職

責，進而引發法律責任，這讓不少獨立董事倍感壓力沉重。 

第二節 美國獨立董事法制與經驗 

第一項 制度沿革 

美國之獨立董事制度隨著公司法制發展而逐漸形成。最初，美國公司董事會僅

分為內部董事和外部董事，且董事會主要由專業經理人（如執行長）主導，扮演諮

詢角色。隨著歷史演進及大量公司倒閉潮危機，促成董事會的角色逐漸轉變為監督

機構，外部董事開始出現了獨立董事的概念，獨立董事的設立旨在提高董事會的監

督效能。 

1980 年代的併購潮流推動了董事會中獨立董事比例的提升，並增強其實質獨立

性。1990 年代的股東價值主義強調利用股票選擇權解決經理人與股東間的代理問

題，旨在鼓勵經理人積極經營並減少監督成本。然而，這種報酬方式帶來道德風

險，經理人可能通過誇大公司財務報表來提高與股價相關的報酬，但當時缺乏有效

監督機制。2000 年代初，安隆事件爆發了公司治理問題，董事會與經理人之間的獨

立性不足，導致監督機制失效。安隆事件更突顯了會計審計問題，而非僅是獨立董

事的失職，因此推動了公司治理改革。 

為避免進一步立法監管，經營階層開始自發改革，提升董事會的獨立性。紐約

證交所修改上市規則，要求薪酬委員會由獨立董事組成，並強調董事會在財務報告

 
122  魏喬怡（11/12/2023），〈獨董新制會引發獨董荒？金管會喊免驚！人才庫早備妥〉，《工商時報》，

https://www.ctee.com.tw/news/20231112700493-430301（最後瀏覽日：03/25/2025）。 
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中的角色。然而，世界通訊倒閉事件再次顯示治理問題，促使聯邦政府於 2002 年制

定了沙賓法案（Sarbanes-Oxley Act of 2002，以下稱沙賓法案），強化了獨立董事的責

任，並要求董事會對財務狀況和會計揭露負更多責任。 

美國的獨立董事制度已經發展數十年，並且在美國公司法制中佔據重要地位。

學界認為，美國董事會的功能已經轉向監督，並指出獨立董事之設置有助於提升公

司資訊透明度，增強市場對企業揭露事項之信任，進而促使經營團隊專注於股東價

值的最大化123，。美國獨立董事制度特性，可從對獨立性高標規定與董事會分工機制

兩個構面窺知124，詳如下述。 

第一款 獨立性標準及相關規定 

早期，紐約證交所對獨立董事的定義為不持有大量股份的外部人士，較為寬

鬆。然而，隨著 1970 年代醜聞的爆發，獨立董事的角色開始被強化，並伴隨著監督

型董事會的發展。紐約證交所要求上市公司設立審計委員會，並規定成員必須完全

獨立。安隆事件後，證交所的規範更加嚴格，特別是在沙賓法案下，要求審計委員

會成員不得從公司外收取顧問或其他報酬。隨後，各證交所要求公司不僅要確認董

事的獨立性，還需要公開披露其獨立性判斷的依據。紐約證交所和那斯達克都強

調，獨立性判斷應根據全方位的事實和情況來確定，而不單依賴股權等單一標準。 

第二款 董事會分工機制 

另一個促進董事獨立性的機制是董事會內部分工。自 20 世紀初，董事會逐漸設

立了不同的委員會來專門處理特定事務，如審計委員會、薪酬委員會和提名委員會

等，這有助於提高董事會的實際運作獨立性。 

其中，審計委員會為最重要的委員會之一，1977 年由紐約證交所強制要求上市

公司設立，並於 1999 年起要求該委員會成員應完全獨立於經營階層。薪酬委員會則

在安隆事件後，其獨立性受到質疑，問題主要來自大量聘請與公司業務相關的外部

顧問，這些顧問可能會影響董事會決策的獨立性。提名委員會自 1970 年代末期開始

受到重視，並於 1980 年代成為常設委員會，專責選擇董事候選人，減少執行長對董

 
123 蘇泉仲（2010），《台灣獨立董事制度實證研究》，頁2-6，國立交通大學科技法律研究所碩士論文。 
124 蘇泉仲（2010），同前註，頁 22-27。 
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事會組成的影響。2003 年，紐約證交所規定提名委員會所有成員必須為獨立董事，

進一步提高董事選任的獨立性。 

第二項 獨立董事角色與定位 

獨立董事（在美國或稱外部董事125，）在公司治理中被賦予多重關鍵角色，一般

而言，美國法制下對獨立董事的期待包括以下幾個功能 :首先是作為外部監督者，用

以平衡法院與立法者不欲直接干預企業經營的顧慮。特別是在公司與經營者之間發

生自我交易或關係人交易時，獨立董事負責審查並決定交易的正當性，以維護公司

整體利益。其次，獨立董事也被視為小股東的保護者，其設計目的在於制衡由大股

東主導的董事與經營階層。雖然在實務上，獨立董事難以直接改變大股東決策，但

仍可透過揭露與公開資訊，間接遏止權力濫用。此外，在股權分散的公司架構中，

獨立董事被期待能抑制經理人對冷漠股東的剝削行為，因此在美國制度下，更鼓勵

獨立董事持有公司股份，以提升其發言權與責任感126。 

除監督與制衡外，獨立董事亦常被視為專業顧問，企業期望其以專業知識協助

決策。然而此一角色亦引發質疑，例如若公司已可聘外部專家，是否仍需由獨立董

事擔任此職？若其提供建議另獲報酬，是否會損及獨立性？此外，獨立董事亦被賦

予外部規範執行者與遵行標準確認者的功能，例如確認公司財務報表編製是否符合

會計準則，或推動企業遵守法令規範。儘管此職責與一般董事無異，但獨立董事的

外部性賦予其更高之公信力。 

總結而言，在美國制度運行下，獨立董事實則為企業的守門人（gatekeeper），

其不涉入日常經營，但需透過專業判斷與預警機制，協助董事會過濾不實資訊，確

保公司運作合乎法令與正當程序，是維繫公司治理與外部信賴的關鍵制度設計127。 

第三項 獨立董事責任審查標準 

在美國法制下，雖然並未明文區分獨立董事與一般董事責任，但實證顯示，美

國證券交易委員會（United States Securities and Exchange Commission，簡稱 SEC）對

 
125 參照前揭註 1。 
126  張心悌（2019），〈獨立董事財報不實民事責任之再思考—以主觀要件為中心〉，《政大法學評論》，

157期，頁 332-334。 
127 張心悌（2019），同前註，頁 332-334。 
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獨立董事的處罰或訴訟相對一般董事較少，獨立董事所面對的自負責任風險非常

低。 

美國法院透過判決確立 1934 年美國證券交易法（Securities Exchange Act of 

1934）第 10（b）條和 Rule 10b-5 條文中的證券詐欺責任主觀要件為故意或未必故

意，但不包括過失的情形，即涉及的不僅僅是過失，甚至是極度偏離通常注意標

準、具高度不合理性的隱瞞或不實陳述。因此，在美國法律框架下，獨立董事的注

意義務通常是以重大過失為標準，並有商業判斷法則（Business Judgment Rule，簡稱 

BJR）及責任限制等配套措施來保障其責任範圍。在財報不實之盡職免責抗辯方面，

根據美國司法實務見解，亦通常會區分內部董事與外部董事的情況。由於外部董事

在公司內部的參與程度較低，因此其責任義務相對較輕；並且在合理參與和詢問的

情況下，外部董事可依賴會計師等專家的意見，進而達到免責的效果128。 

按美國法規定，於股東集體訴訟中之被告若是以公司具有公司控制權之主事者

為其過失而致公司受有損害者，則依訴訟上之慣常經驗由其負擔主要損賠責任，而

獨立董事則僅在其本身過失之限度內，負比例賠償之責，且不與公司內部董事負連

帶賠償責任，致獨立董事於因決策失當導致損害賠償之責任風險大為降低。 

第四項 董事免責或責任減輕機制 

1980 年代，美國許多州透過立法手段來減輕或免除董事個人承擔金錢損害賠償

責任的風險。這些立法措施包括以下幾種方式：，（一）要求公司為董事投保責任保

險；，（二）授權公司於章程規定免責條款，以減輕董事因失反注意義務所需承擔的金

錢損害賠償責任；，（三）在董事面臨訴訟時，補償其所產生的訴訟費用；，（四）限制

董事個人賠償責任的金額。 

第一款 董事責任保險 

董事與重要職員責任保險（Directors and Officers Liability Insurance，以下稱

D&O 保險）是一種專為公司董事、高層管理人員及其他重要職員設計的保險。這類

保險的主要目的是在董事或高管在履行職務過程中，因疏忽、錯誤判斷或其他不當

行為，可能遭受的法律訴訟或索賠提供保障。 

 
128 張心悌（2019），同前註，頁 315~339。 
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美國證券交易委員會對公開公司有許多規範要求，這些規範直接影響董事與高

層管理人員的責任。例如，根據沙賓法案，公司必須對財務報表的真實性負責，這

使得 D&O保險在這類訴訟中的適用範圍更為重要。 

因此，美國公司均為董事及經理人投保D&O保險，這類保險有兩項目的:首先，

可填補公司因補償董事及經理人訴訟上之花費；當公司之董事及經理人需要負責，

而又無法從公司獲得補償時，責任保險可填補董事及經理人因負責之支出。而為避

免道德風險（moral hazard），董事責任保險通常不理賠董事及經理人因失法所需支付

的罰金，亦不理賠董事及經理人不法行為而公司取得之利益，因返還後之財產減

少。若董事無故亦不法行為，責當董事負賠償責任時，若有適當額度的責任保險，

可大幅降低董事賠償之負擔129。 

美國的 D&O 保險強調靈活的保險範圍設計，並根據風險類型和公司狀況調整保

險費用和條款，其種類和範圍概分為 Side A, B, C三型130：Side A為保護董事和經理

人個人的責任，尤其是當公司無法為其提供保護（如公司無資金支付）時，保險將

為董事或經理人個人提供保障。Side B主要是保護公司本身，賠償公司在為董事或經

理人辯護或支付賠償金方面的費用。Side C則針對公司本身的董事和經理人的責任保

險，特別是在涉及證券團體訴訟時所生之賠償責任。 

第二款 章程中設立免責條款 

此制度的源起，係因 1985 年德拉瓦州最高法院於 Smith v. Van Gorkom 案中指

出，董事若未充分調查並依充分資訊作決策，即使無詐欺或惡意，其決策將不受商

業判斷法則保護，提高了注意義務標準。此判決使董事對失反注意義務後可能面臨

的責任和賠償產生恐慌，對當時企業界產生相當大的震撼131。加上 1980 年代美國商

業環境不佳，董事責任保險的出險率上升，保險公司提高保費或縮小承保範圍，引

發董事責任保險危機。因此，美國各州相繼制定法規，允許公司依章程或法律，在

特定條件下限制或免除董事因失反受任人義務而承擔的金錢賠償責任。例如美國德

 
129 江朝聖（2020），〈引進獨立董事責任限制之必要性研究〉，《臺灣財經法學論叢》，2卷 1期，頁 369-

370。 
130 林亭妤（2012），《董事責任補償制度之研究》，頁 33-34，國立臺北大學法律學系碩士論文。 
131 邵慶平（2005），前揭註 11，頁 182。 
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拉瓦州 1986 年在其公司法第 102 條132，允許公司得於章程內增訂董事之免責條款，

以免除或減輕董事對公司或其他股東因失反受任人義務所造成的金錢損害賠償，但

若干情形則不得免除，例如董事失反對公司或股東忠實義務等。此一免責條款已被

美國絕大多數公司章程所採用，因此，在美國的實務操作中，董事因失反注意義務

而對公司造成的損害賠償責任，通常會受到董事免責條款的規範，從而免除其賠償

責任。是故，實務上針對董事失反注意義務所引發的損害賠償案件，相對而言極為

稀少133。 

第三款 董事責任補償制度 

董事任職期間可能因為故意或過失而被公司或股東追究賠償責任。隨著董事責

任追究制度的逐步完善，董事面臨的訴訟數量和金額可能會大幅增加。訴訟過程往

往曠日廢時，所費不貲，若公司得對經營者因訴訟所支出之相關費用進行補償，使

經營者能夠更積極地進行訴訟防禦，也可避免經營者之權利義務失衡，並達吸引人

才擔任公司經營者職位的功能。為此，美國紐約州於 1941 年首開先例，明定董事責

任補償制度134，，如今，美國各州均已效立立法明文允許由公司預先付付費用給被告

董事，董事並應承諾未來依法院判決結果董事失法而不得請求補償時，董事應負返

還該費用之義務135。 

董事責任補償制度包括兩大類型：強制性補償（Mandatory Indemnification）與

許可性補償（Permissive Indemnification）。強制性補償賦予董事或經理人在符合法定

條件下，有權要求公司提供補償，公司負有補償義務。許可性補償則是指公司在符

合特定條件下，根據章程或契約的規定，得以為董事提供補償136。 

第一目 強制性補償 

強制性補償要求公司在特定情況下補償董事的訴訟費用。以德拉瓦州公司法第

145 條為例，當董事在訴訟中獲得勝訴或防禦成功時，公司需補償其實際合理花費，

 
132 德拉瓦州公司法第 102條第 b項第 7款規定。 
133 張心悌，社團法人中華公司治理協會（2019），前揭註 26，頁 3。 
134 林亭妤（2012），前揭註 130，頁 44。 
135 江朝聖（2020），前揭註 129，頁 366-367。 
136 連弘毅（2021），《引進董事責任保護機制之必要性—以美國法為中心》，頁 18，國立臺灣大學法律

研究所碩士論文。 
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如律師費。關於勝訴的範疇，一些州要求董事必須完全勝訴才能獲得補償（全部勝

訴標準），而有些州則採取部分勝訴標準。若董事因程序問題而勝訴，是否可以請求

補償也存在爭議，但大多數州法認為此類情況下仍應給予補償。 

第二目 許可性補償 

許可性補償與強制性補償不同，它允許公司根據法規授權，透過章程、內部細

則或契約設立補償條款，並在符合法規限制的情況下，讓公司經營者有權請求補

償。為防止濫用補償制度，公司經營者必須善意且合理地相信其行為符合公司最佳

利益，並遵循相關授權程序。許可性補償可分為排他型（exclusive）與非排他型

（nonexclusive）兩類。排他型規定公司對經營者的補償範圍受限於法律規定，超過

範圍則無效；非排他型則給公司更大的裁量權，能根據法律規定之外的事項補償經

營者。美國大多數州採取非排他型模式，例如德拉瓦州公司法允許公司對經營者在

符合法律要求的情況下提供補償，不過同時也強調，公司不得對董事或經理人失反

公共政策和法律限制等失法行為作補償。 

第四款 訂定董事賠償金額上限 

對於董事責任的限制，美國律師學會之公司治理原則採取另一種方式。該原則

係將董事責任限於該董事一年的報酬總額（annual compensation）。然而，適用該限

制必須未有下列情況之一：1.董事或經理人明知並可歸責地失反法律；2.顯示有意地

漠視董事或經理人對公司之義務，在當時情形下，董事或經理人明知其行為或不作

為造成對公司不必要的重大傷害之風險；3.構成持續及不被允許的不注意而相當於背

棄董事或經理人對公司的義務。此外，尚須董事、經理人或職員未接受在公平交易

義務下的不當利益 137。 

訂定賠償金額上限的立法模式，則可參考美國維吉尼亞州股份公司法的相關規

定，其主要內容如下：對於向董事或經理人提出金錢損害賠償請求的案件，賠償金

額應該依照下列二者中的較低者來酌定：1.章程中或經股東同意的責任減免金額；2.

 
137 江朝聖（2020），前揭註 129，頁 365。 
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最高賠償金額不得超過以下兩者之一：，（i)十萬美元，或 （ii）自作為或不作為導致

責任成立起算，前 12個月內公司所獲得的現金報酬金額 138。 

第五項 美國獨立董事責任風險較低 

學者研究指出，美國法對董事行為雖設嚴格之行為準則（standard of conduct），

然法院在事後進行法律審查時所採取的審查準則（standard of review）相對寬鬆，並

輔以多元責任免除機制，實質上有效降低董事於執行職務時所承擔之法律風險139，。

首先，許多州的法律允許公司在章程中設立責任限制條款，這些條款可以免除或減

輕董事在失反注意義務或忠實義務時所需承擔的賠償責任。此外，公司通常會為董

事投保責任保險，以保障在面對訴訟或財務賠償時，董事的個人資產不受損害，進

一步降低他們的風險。 

此外，美國法制下之商業判斷法則與合理信賴外部專業意見之抗辯機制，亦為

董事提供法律上的重要防線。該原則主張，董事只要在無利益衝突情況下，基於善

意、合理資訊並以公司最大利益為依歸所做出之判斷，原則上不應承擔民事責任。

此一制度特別強調對董事誠信與決策過程之尊重，而非結果論之責任追究。 

在監管實務上，美國證券交易委員會對於獨立董事責任之追究則相對謹慎。除

非能證明其對失法情事明確知情且出於故意或重大過失，否則美國證券交易委員會

通常不會對其提起訴訟或課予處分。此種審慎控責之態度，反映出美國制度對獨立

董事角色與功能之重視，並嘗試避免因過度控責而削弱其監督獨立性。 

此外，根據相關研究與實證觀察，美國獨立董事實際需自掏腰包（out-of-

pocket）支付賠償金之風險極低。一方面，多數證券集體訴訟（securities class 

actions）最終以和解方式解決；另一方面，獨立董事之薪酬相對一般董事較低，且

法律對每次失法行為所可課處之罰鍰設有上限。換言之，獨立董事實際所面臨之風

險，更多來自訴訟過程中所耗費之時間成本、精神壓力與聲譽受損，而非財務上之

重大損失140。 

 
138 林亭妤（2012），前揭註 130，頁 26。 
139 邵慶平（2005），前揭註 11，頁 190。 
140 張心悌（2019），前揭註 126，頁 319-320；江朝聖（2020），前揭註 129，頁 371-372。 
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整體而言，美國法制透過章程排除、責任保險、抗辯制度及監管機關控責標準

等多重設計，形塑出一套相對穩定且可預期之責任環境，有助於吸引專業人士擔任

獨立董事，並強化公司治理機制之運作。 

第三節 減輕我國獨立董事財報不實民事責任之建議 

我國引進獨立董事制度，旨在強化公司治理與財務資訊揭露的透明性，使其作

為監督管理階層之機制性角色，特別重視其獨立性與專業性。然而，實務上在財報

不實案件中，法院經常未能區分董事類型之間的功能差異，而將獨立董事與具有實

質經營決策權限的內部董事一體視之，共同列為民事損害賠償義務人。此種責任劃

分方式，忽略獨立董事本質上並不應被視為公司純正內部人，其職能不在於參與日

常經營與財務決策，而是從外部立場對管理階層進行制衡與監督。若對獨立董事一

體適用與內部董事相同的民事論責機制，不僅與其制度功能相悖，亦可能抑制具有

專業背景之人士擔任該職，反而削弱制度原初之設計目的。此外，現行制度下對獨

立董事課以與實質決策者相當之民事責任，已形成高度不對稱之風險承擔，嚴重影

響其職務履行意願與獨立判斷空間。 

因此，為避免獨立董事於投資人求償程序中，被無差別地納入損害分擔體系，

有必要透過立法修正或主管機關釋示，明確區隔其責任界線，並設計適當之免責制

度。例如，可將責任重點移轉至行政處分領域，或允許公司章程預先約定免責條

款，對於已善盡合理監督義務者給予法律上之保護。倘若現階段對免責制度仍有爭

議，本文建議可進一步參考美國法制下之獨立董事責任減輕機制，深入分析其法理

基礎與實務運作，評估其對我國法制之移植與調整可能性。綜合上述，本文將提出

具體制度改革建議，期能促進我國獨立董事責任制度之健全發展，強化其在公司治

理體系中的實質效能。 

第一項 區分獨立董事與執行董事責任之必要 

第一款 修改證券交易法第 20條之 1 

現行證券交易法第 20 條之 1 第 1 項將公司負責人納入財報不實之民事賠償義務

人，惟對於未簽署財報、亦未實際參與財務編製之獨立董事，並未設有責任限縮之

例外規定，致使獨立董事須與實際經營者共同承擔損害賠償責任，形成責任與職能
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不相符之制度性缺陷。我國現行法制對董事過失之認定，仍採客觀標準，未能如美

國法制般，依董事所處之公司環境與其擔任職務之性質，調整其注意義務之判斷基

準。於美國法下，董事若具特殊專業能力，其注意義務可能依其個人條件與具體職

位進行調整，對不同角色之董事亦設有不同法律期待與責任範圍。學界普遍認為，

董事責任之判斷應與其實際職務功能密切結合，對執行與非執行董事（如獨立董

事）應採取區別性規範。獨立董事之職責在於秉持客觀、中立立場，以外部專業監

督公司經營層，而非直接參與業務決策。其法律責任自應與內部決策董事區隔，避

免不符比例之法律風險141。本文據此建議，於證券交易法第 20 條之 1 第 2 項後段增

訂：「獨立董事，非有故意或重大過失者，免負賠償責任」，並對同條第 5項進行相應

修正。此一修法構想，並非全面排除獨立董事責任，而係限縮其責任於故意或重大

過失之情形，既可維持對投資人之基本保護，也可避免獨立董事負擔與其職責不相

稱之賠償風險。更重要者，此一責任區隔有助於法院在審理相關案件時，依董事實

際職能、參與程度與過失情節，採取更具個案化與層次化之審酌標準，促進責任歸

屬之合理化。具體條文建議如表二十三所示。 

第二款 獨立董事改以加重行政罰取代民事賠償責任 

為避免獨立董事過度捲入民事求償程序，本文建議可透過加重行政處罰之方

式，取代或輔助民事賠償責任機制，進而將其責任引導至具較高規範彈性之問責途

徑。一方面，可藉由行政處分懲戒其履職不周之過失；另一方面，亦可與民事責任

之減輕制度相互配合，作為整體責任制度調整之手段。 

具體而言，建議得於證券交易法第 178條與第 179條中增訂專屬條文，規範獨

立董事未善盡財報查核義務，或對重大疑義未表達異議、未於董事會中揭露異見

者，得加重處以基準罰鍰二倍之行政裁罰。此種倍數處罰設計，應視為對監督職責

未盡所生之行政後果，而非使其與實際經營者同列為民事損害分擔義務人，較能維

持其制度角色與功能之特殊性。 

 
141  黃銘傑（2005），，〈公司治理與董監事民事責任之現狀及課題—以外部董事制度及忠實、注意義務

為中心〉，《律師誌誌》，305期，頁 18；朱德芳（2022），前揭註 118，頁 43-48，社團法人中華公司治

理協會。 
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此種制度設計具有多重功能：其一，明確劃分責任層級，使行政責任成為主要

制裁路徑，民事責任僅於故意或重大過失時方得適用；其二，透過處分紀錄與罰鍰

公開，有助於強化聲譽懲罰效果，提升獨立董事履職動機；其三，可有效降低優質

專業人士擔任獨立董事所面臨之法律風險，穩定其進入與留任之誘因，強化制度運

作效能。 

表二十三：證券交易法第 20條之 1修法建議 

建議修正條文 現行條文 

證券交易法第 20條之 1 

I. 前條第二項之財務報告及財務業務文

件或依第三十六條第一項公告申報之財

務報告，其主要內容有虛偽或隱匿之情

事，下列各款之人，對於發行人所發行

有價證券之善意取得人、出賣人或持有

人因而所受之損害，應負賠償責任： 

一、發行人及其負責人。 

二、發行人之職員，曾在財務報告

或財務業務文件上簽名或蓋章者。 

II. 前項各款之人，除發行人、獨立董

事外，如能證明已盡相當注意，且有正

當理由可合理確信其內容無虛偽或隱匿

之情事者，免負賠償責任。獨立董事，

非有故意或重大過失，免負賠償責任。 

V.第一項各款及第三項之人，除發行

人、獨立董事外，因其過失致第一項損

害之發生者，應依其責任比例，負賠償

責任。 

證券交易法第 20條之 1 

I. 前條第二項之財務報告及財務業務文

件或依第三十六條第一項公告申報之財

務報告，其主要內容有虛偽或隱匿之情

事，下列各款之人，對於發行人所發行

有價證券之善意取得人、出賣人或持有

人因而所受之損害，應負賠償責任： 

一、發行人及其負責人。 

二、發行人之職員，曾在財務報告

或財務業務文件上簽名或蓋章者。 

II. 前項各款之人，除發行人外，如能

證明已盡相當注意，且有正當理由可合

理確信其內容無虛偽或隱匿之情事者，

免負賠償責任。 

V.第一項各款及第三項之人，除發行人

外，因其過失致第一項損害之發生者，

應依其責任比例，負賠償責任。 

 

資料來源：作者自行整理 
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第三款 對失職獨立董事設置任用資格限制規範 

為強化獨立董事之問責機制與職能落實，建議於證券交易法或行政法規，明文

規定：凡獨立董事因涉及重大財務報告不實而受主管機關行政處分確定者，應限制

其一定期間內不得再任上市（櫃）公司或公開發行公司之獨立董事，情節重大者並

得終身禁止。此種資格限制可採分級制度，依處分性質與個案嚴重程度（如是否涉

及重大過失、失反職守或未盡合理注意義務）設定禁止期間，兼顧懲戒與比例原

則。此外，亦應建構統一登錄與公告制度，由金管會建立受限制資格之獨立董事名

單，供公司遴選時查核，提升制度透明度與實效性。透過此種限制機制，可形塑市

場對獨立董事職責的明確期待，並促使其在職權行使上更加審慎，有助於提升整體

公司治理品質與財務資訊可信度。 

第二項 應重新設定獨立董事之責任型態與標準 

從比較法角度觀察，我國對董事注意義務的判斷採取客觀標準，要求其依善良

管理人之義務行事，實質上相當於承擔抽象輕過失責任，亦即須具備一般有知識經

驗且誠信之人所應具備的注意程度。然而，此一標準未區分董事在公司中之具體職

責或所處環境，獨立董事雖未參與日常經營，仍須負擔與執行董事相同之責任，且

舉證責任多由董事承擔，導致其法律風險相對偏高。反觀美國法，對董事注意義務

的審查較為寬鬆，重視其是否在資訊充分、無惡意與重大利益衝突下善意決策，並

依其職務性質與專業背景，調整其注意義務密度，舉證責任亦由主張失法者負擔，

體現出更具彈性與保障的制度設計。 

制度的設計應考量其政策目標與實際誘因，若董事面臨過高法律風險，易使具

備專業能力者卻步，不願擔任獨立董事，反使公司治理流於形式。因此，為兼顧責

任控管與誘因設計，建議我國獨立董事責任制度應作下述過失責任型態與審查標準

調整。 

第一款 注意義務調整為重大過失標準 

如本文針對 17 件判決所揭示，我國司法實務對董事注意義務之審查，普遍採取

高度客觀標準，即使董事（含獨立董事）未實際參與或掌握具體資訊，只要客觀上
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可預期其應注意，即可能構成過失。此標準對僅參與部分決策、未涉入日常經營之

獨立董事而言，顯然不具比例合理性。 

如聯豪案中，地方法院認為「董事會、監察人均屬公司常設之內部監督機關，

與外部監督之會計師、檢查人各發揮其功能，尚不得以公司有委任會計師查核，即

謂董事、監察人得完全脫免其內部監督責任，仍『應盡善良管理人注意義務』，始得

謂未怠忽執行職務。142」 

可見，縱令董事主張符合證券交易法第20條之1第2項所定「已盡相當之注意」

的要求，仍不足以構成免責。法院認為，董事（含獨立董事）尚須符合公司法第 23

條第 1項所規定之盡善良管理人注意義務，亦即應依風險評估結果採取必要行動，對

內部控制系統進行積極監督，始能具有正當理由，合理確信財務報告內容無虛偽或

隱匿之情事。否則，即屬失反監督職責，應負損害賠償責任。 

美國實務則以重大過失為董事責任判斷門檻，並依董事角色、專業背景與職責

調整注意密度。此種標準既具客觀性，又能考量個別差異，對我國制度設計具有參

考價值。 

因此，本文建議將我國獨立董事注意義務標準調整為重大過失，獨立董事多半

不參與公司經營細節，其職能在於審閱資訊、提供監督與建議。若依現行抽象輕過

失標準，要求其對所有經營風險與資訊細節均一一把關，實難符合理論與實務運作

邏輯。採取重大過失標準，可使其責任限於明顯怠忽職守、放任失法或未盡基本審

查義務等重大失職情形。 

此外，即便現行證券交易法第 20 條之 1 第 2 項規定對董事有過失推定，若實務

能透過重大過失之實質審查標準作為責任判斷基礎，仍可達到責任合理化。亦即，

僅當原告證明董事存在惡意、資訊不足、重大利益衝突等情形時，獨立董事始須進

一步說明其注意行為是否合理。 

第二款 明確化財報審查行為準則與責任審查標準 

現行法將獨立董事對財報不實的責任推定為過失，其責任標準與具業務決策權

限之董事長無異，甚至高於具財會專業背景之會計師所負之一般過失責任。然而，

 
142 前揭註 51。 
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此一規定未能充分反映獨立董事於資訊取得上之弱勢地位及其非屬執行業務的監督

性角色，亦未考慮其通常不具備與會計師等同之財務專業能力，導致責任負擔不成

比例。依現行規定，倘若獨立董事無法證明其已盡合理注意，即推定其對財報不實

負有過失責任，此一立法設計已引發實務與學界對其公平性之質疑 ，主張應調整獨

立董事就財報不實所負之民事責任標準，從現行之推定過失責任改為一般過失責任

143，。亦有學者支持並認為此一調整可更合理反映其在公司治理中所扮演之監督性角

色與實際參與程度，並使責任歸屬符合比例原則144，。此外，應進一步明確區分董事

會中不同成員（如獨立董事、內部董事或執行董事）與會計師、經理人等職務在財

報流程中所負責任，從而建立更為精緻且符合實務運作的責任架構。 

本文雖認同現行法對獨立董事於財報不實所負之法律責任過於嚴苛，應予以調

整。然而，與其僅聚焦於將現行證券交易法第 20 條之 1 第 1 項所定的推定過失責任

降為一般過失責任，本文認為，更關鍵的核心在於：獨立董事於面對財報不實訴訟

時，應如何舉證，舉證哪些內容，才能說服法院其已盡合理注意義務並有正當理由

確信財報無虛偽或隱匿。換言之，訴訟中舉證的內容與方式，遠比形式上的責任型

態更為實質。 

然而，本文所分析之 17 件判決顯示，即便僅負一般過失責任，如同會計師之責

任類型，在實務中仍屢被裁定須承擔賠償義務。以康友案一審判決為例，負推定過

失責任之獨立董事僅被判承擔 0.2%之比例責任，反觀僅負一般過失責任之兩位會計

師卻被認定須負擔高達 25%。此結果顯示，即使法律僅課予一般過失責任，倘未能

充分舉證已盡合理注意，法院仍可能認定其構成過失並酌定相當比例之賠償額度。

是以，與其著眼於責任類型之形式轉換，本文認為更應重視訴訟過程中舉證範圍與

內容之實質問題，方能避免獨立董事責任之不當擴張。 

具體而言，獨立董事在財報審查過程中，應如何具體履行注意義務？在面對訴

訟時，又該提出哪些具體事實與證據，足以構成合理注意與正當理由確信的主張？

目前實務上欠缺明確的審查標準與舉證準則，導致獨立董事即使主觀上確有善意，

客觀上亦難以說服法院其已依法盡責。舉例來說，獨立董事是否有要求財務主管或

 
143 王文宇（2020），，〈公司負責人的受義義務—溯源與展望〉，《月法民商法誌誌》，68期，頁 20。 
144 張心悌（2019），前揭註 126，頁 336-338。 
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會計師針對特定報表數字說明？是否在董事會議中提出關鍵問題或表達保留意見？

是否有就財務異常事項要求補充文件或查核報告？這些作為若能事先制度化、標準

化，不僅有助於董事會事前遵循，也可作為事後舉證的重要依據。 

因此，本文建議，應建立兩項制度性規範：其一，為獨立董事財報審查行為準

則，明確規定其在審查財務報表時應執行之基本程序與作業要求，例如應至少詢問

哪些關鍵風險、確認哪些財務指標、審閱哪些附註資料，並強調書面紀錄的重要

性。其二，為財報不實責任抗辯舉證審查準則，提供法院與當事人判斷是否已盡合

理注意義務之具體標準，例如董事會議紀錄中是否記載提問紀要、是否有獨立向會

計師或稽核主管了解特定資訊、是否有要求追蹤重要調整分錄等。若能於制度上建

構具體、可操作的審查與舉證標準，不僅可引導獨立董事在事前依法履職，亦能在

事後提供可受法院認可的抗辯依據，避免法律責任之過度擴張。 

綜上所述，本文主張，改革的核心不應僅限於責任型態之調整，而應回歸舉證

內容的具體化與審查準則的標準化。僅有當獨立董事知道應做什麼，並能以可證明

的方式留下紀錄，法院始能合理評價其注意義務是否已盡，實現法律責任分配的正

當性與預測可能性。此舉既有助於減輕獨立董事不合理責任風險，也有助於強化其

履職品質與監督功能，為公司治理制度提供更穩固的制度支撐。 

第三款 應區分是否經專家查核簽證 

依公司法第 205條第 1項、第 210條第 1項及第 228條第 1項規定，財務報表由

董事會負責編製，經會計師查核後送交監察人或審計委員會查核。無論獨立董事是

否具財務專業背景，均須親自出席董事會，履行忠實義務與善良管理人注意義務，

對財報內容進行實質審閱，並對可疑事項提出疑義或異議。若財報存在虛偽或隱

匿，獨立董事除非能證明已盡相當注意，並有正當理由確信內容正確，否則須對投

資人損害負賠償責任。 

實務上，財報通常由董事長與經理人主導編製，再由審計委員會與董事會審

核，最後經董事會決議通過，構成董事會製作的正式報告。這顯示董事會不僅為公

司業務決策機關，也擔負監督義務，應與會計師共同確保財報真實性。尤其會計師
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查核後，董事仍須就財報正確性進行再次確認145，。然而，在日常營運中，獨立董事

參與有限，財報編製與簿務處理多由經理人與職員負責，獨立董事多僅參與重大事

項決策，導致其對財報內容的了解存在資訊落差。 

在面對財報不實的民事訴訟時，獨立董事常主張其合理信賴會計師、內控制度

或財會主管提供的資訊，並據以善意做出決策，以此抗辯免責。然而，我國現行法

並未如美國法般區分經專家簽證與未經專家簽證，未明文規範獨立董事可否以其非

實際營運者、未編製財報、財報經會計師查核且出具無保留意見等事實主張免責。

此使得實務與學說上對於信賴抗辯仍具爭議。 

從本文所觀察的 17 件判決結果來看，主張合理信賴會計師或專業機構的審查結

果以作為免責抗辯時，法院普遍採取較為嚴格之標準，未充分考量其作為獨立董事

之制度定位，反而傾向將其與一般董事等視同為公司內部監督機制之一部分。以欣

煜案為例，法院認為，董事若僅依會計師之陳述即認財報內容無虞，未實際履行監

督查核，甚至未檢視會計師底稿而全然信任其說法，顯已怠於履行獨立查核之義務

146，。針對宇加案，地方法院明確則指出，董事與監察人負有內部監督責任，不得以

財報已由會計師查核為由，規避其法定義務。即便公司已委任外部監督者（如會計

師），董事仍應對財報正確性負有最終監督責任147 。同樣地，佳營案中，地方法院進

一步指出，董事與簽證會計師在地位、權限及責任上本質有別：董事負責財報之內

部監督，而簽證會計師則屬外部審查。二者均應依其法定職責執行業務並發揮各自

功能，形成法律上確保財報真實性的制度設計，並無相互信賴以轉嫁或卸免責任的

空間148。 

在智盛案，高等法院進一步指出，依公司法及證券交易法之規定，財務報告由

董事會編製後，須經擔任內部監督機制之監察人審查承認，並再由負責外部監督之

會計師查核簽證。三者職能各異、內外分工，係法律為確保財務報告真實性所設計

之制度，並無相互取代之餘地。會計師查核簽證之目的，在於以外部專業角度確認

 
145 張心悌（2019），前揭註 126，頁 335。 
146 前揭註 52。 
147 前揭註 44。 
148 前揭註 61。 
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財務報告與會計憑證是否相符，及避免分類簿列錯誤；至於會計憑證之真實性，仍

須由實際掌握營運決策與財務狀況之董事及監察人共同把關。若內外監督機制得以

「相互信賴」為由推卸自身審查責任，將使該制度淪為具文。況且，獨立董事等人

亦未舉證曾就智盛公司交易對象或流程異常之情形徵詢簽證會計師或其他專家意

見，難以僅憑信賴會計師簽證即認其已盡注意義務149。 

整體而言，法院普遍認為，獨立董事既為董事會成員之一，而董事會係公司常

設之內部監督機關，則其對財報之審查責任難以因專業分工或會計師查核而免除。

董事應主動審閱財報，並就可疑事項提出質疑，不得僅以專業分工作為免責依據。 

相較之下，美國法院對外部董事採取相對寬鬆的標準，若其能合理詢問並依賴

專業意見，通常得以主張免責。相關學術研究指出，美國法制在區分事項是否經專

家簽證後，對董事設有不同的舉證負擔，並對處於資訊不對稱地位的獨立董事，採

取較為寬容的盡職抗辯標準。只要獨立董事參與董事會運作、審閱並理解公司財務

狀況，且合理信賴對公司事務有直接且密切參與之他人所作的保證或陳述，即通常

足以構成免責抗辯成立的基礎。再者，從法理一致性而論，我國證券交易法第 32 條

針對公開說明書不實，已依是否經專家簽證區分董事免責標準。若未經專家簽證，

董事須證明已盡相當注意並有正當理由確信內容正確；若經專家簽證，則僅須證明

對簽證內容有正當理由信賴。然而，證券交易法第 20 條之 1 第 2 項關於財報不實，

卻未區分是否經專家簽證，統一要求董事證明已盡相當注意並有相當理由確信，事

實上接近第 32條之未經專家簽證的嚴格標準150。 

因此，對於財務報告這類經專家簽證的文書（如會計師出具無保留意見查核證

明），要求負推定過失責任的被告董事（包括獨立董事），課以較高的免責抗辯舉證

責任，這樣的規定是否合理，仍存在爭議。鑑於現行證券交易法、公司法等法律條

文未明確定義相關免責事由，常常導致訴訟爭議，且判決結果不一，建議應由立

 
149 前揭註 50。 
150 張心悌（2019），前揭註 126，頁 322-328。 
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法、行政及司法機關協同合作，確保法律規定更具體明確，縮短法律規定與法院認

定之間的差距，從而提高判決的可預測性151。 

本文則認為信任專家抗辯不應一概接受或否定，宜根據具體案件進行個案審

查。對於獨立董事而言，若能證明其曾在董事會或其他場合中提出質疑、要求補充

資訊或表達異議，則其信任可視為合理並可援用該抗辯，同時搭配比例責任制度，

使其於無重大過失時，免除共同分擔投資人損害賠償之認，從而兼顧制度誘因與市

場信任。尤其是對於經過會計師或專家簽證的財務報表，現行法律條文未明確區分

是否經專家簽證，容易引發解釋上的疑義。 

為合理化財務報告不實事件中董事的法律責任分配，建議我國法制應導入責任

區分制度，特別是針對是否經專業第三方查核（如簽證會計師）以及董事職務性質

（執行董事與獨立董事）進行區隔，進一步以修法方式明確不同情境下之歸責標

準，以實現責任分配的比例原則與保護善意之董事。 

首先，建議修正證券交易法第 20 條之 1 第 2 項，增列條文但書或附加條件，明

確區分是否經會計師查核簽證。若公司財報已經合格會計師簽證，而獨立董事合理

信賴該報告並依其履行監督職責，則不應推定其具有過失。可考慮增列類似條文：

「如財務報告已經具適當專業資格之第三人查核並提出書面意見，且獨立董事已善

盡合理查證與審閱責任者，推定其無過失。」 

另外，建議針對公司治理制度的強化，主管機關得訂定指引，要求公司於章程

或內控制度中明列財報流程、會計查核及董事查閱義務，並設計董事會記錄制度，

以供事後釐清各董事是否盡職。若制度完備且董事合於程序履職，應視為其無重大

過失，免除其損害賠償責任。 

總結而言，透過修法釐清董事責任標準、區分董事角色與專業查核狀態，能兼

顧公司財報資訊之正確性與獨立董事制度的可行性，避免懲處制度上原為外部監督

者之獨立董事，使其制度功能得以真正發揮。 

 

 
151  方歆婷（10/21/2022），〈賴英照：立法、行政、司法 應分工協力〉，《工商時報》，

https://www.ctee.com.tw/news/20221021700128-430503（最後瀏覽日：03/15/2025）。 
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第三項 引進獨立董事過失免責或責任減輕機制 

董事責任的風險分配與保護機制是公司治理中的關鍵議題。美國公司法發展出

多種董事責任風險保護制度，包括董事責任保險、責任限制條款及補償制度，以避

免董事面臨不成比例的法律風險。然而，我國現行法制除責任保險外，對於其他責

任保護制度尚無明文規定，引發學界與實務界的爭論。 

反對者認為，董事的注意義務與忠實義務屬於強行法，若容許透過股東會決議

或章程限制董事責任，恐被控制股東濫用，損害一般股東與債權人利益，且在現有

監督機制不成熟情況下，可能助長不良董事行為。亦有學者從契約資訊不對等角度

指出，董事間可能互相庇護，反而削弱公司治理功能152。 

支持者則認為，責任保護制度能降低董事面對高風險時的防衛性決策傾向，有

助於區分誠信董事與惡意董事，並鼓勵積極參與公司決策153，。此外，責任限制多僅

及於金錢賠償，仍保留公司透過解任等方式追究不適任董事責任154，。亦或是依據民

法契約自由原則及公司法第 196條主張，章程或股東會決議可合法設定董事責任限制

條款，作為私法自治的一環。 

在董事責任補償方面，學者指出現行公司法第 215條對董事補償僅適用於股東濫

訴情形，實際效用有限。因而建議公司可透過章程或契約明定補償條款，但因其非

屬明文規定的章程應記載事項，易遭主管機關質疑，故有主張應透過立法方式引入

明確補償機制，以保障董事權益並兼顧公司利益155。 

有學者則進一步指出，應區分獨立董事與執行董事而有不同之適用，獨立董事

應有免責條款之適用，為避免優秀獨立董事人才其因擔心過重的法律責任而怯任，

適度引進這些責任免除制度似乎是必要的，但同時應設有相應的配套措施，如提高

獨立董事的專業資格要求156。 

本文則認為，隨著受任人義務在我國逐步落實，以及投保中心成立後追訴機制

日益健全，董事遭追訴並面臨求償的風險顯著提高，因此引進董事責任減免機制，

 
152 連弘毅（2021），前揭註 136，頁 34。 
153 江朝聖（2020），前揭註 129，頁 372-373。 
154 連弘毅（2021），前揭註 136，頁 37。 
155 連弘毅（2021），前揭註 136，頁 40。 
156 邵慶平（2005），前揭註 11，頁 209。 
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以協助減輕董事在執行職務過程中所承擔的法律風險，確有其必要。然而，此舉亦

須審慎防範可能引發的道德風險，特別是控制股東藉此減輕董事責任，進而損害一

般股東與債權人權益的情形。 

多年以來，主管機關與多數學者對於引進責任減免或差異化責任制度，始終持

審慎甚至保留之態度，並非毫無理由。然而，本文認為，現行法制未能明確區分獨

立董事與實際參與業務經營之執行董事在法律責任上的差異，致使獨立董事即便未

涉入經營決策，仍須就全體損害額度按比例負擔賠償責任。隨著財報不實案件中，

投資人損失總額日益擴大，即使獨立董事僅被認定應負極低比例責任（如 0.2%），損

害賠償之絕對金額亦可能達數千萬元甚至億元以上，遠超其任職期間所獲報酬，對

僅執行監督職能之獨立董事而言，已構成顯著法律風險與不成比例之責任負擔。此

一制度設計恐將抑制優質專業人士擔任獨立董事之意願，進而削弱制度原本預期之

監督功能與整體治理效能。 

基於上述考量，本文建議可比照英美法制，賦予公司章程更大彈性，使公司得

依實際需要自主管理是否採行執行董事與非執行董事制度，並依董事性質區分其法

律責任。此舉無須仰賴全面性的法律修正，即可提升實務操作上的靈活性與制度適

用之合理性，具體措施可參考如下述。 

第一款 章程免除獨立董事責任之規範 

為提升外部董事，特別是獨立董事之任職意願與監督效能，應積極考慮導入獨

立董事免責制度，並透過公司章程具體規定，使其在合理範圍內免除部分外部責

任，以消除擔任此職之後顧之憂。現行我國法制對於獨立董事與執行董事並未在責

任上明確區分，導致獨立董事面臨與實際經營無涉卻仍須負連帶或高強度過失責任

的風險，進而降低其參與意願與制度成效。有鑑於此，建議可比照英美法制，賦予

公司章程更大彈性，得自主管理是否採取執行與非執行董事制度，並依董事性質在

責任上予以區分，無須完全倚賴法律修正，即可實現實務操作之靈活性。 

 在免責制度之設計上，可採較為溫和的過渡方式，例如調整獨立董事注意義務

之法律標準，將其由現行公司法第 23 條所要求之善良管理人注意義務，轉為僅在重

大過失情形下才須負責，或就證券交易法第 20 條之 1 所涉資訊不實之責任，明確排
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除抽象清過失適用於獨立董事，藉此在不削弱投資人保障下，減輕其不合理負擔。

此外，對於公開發行公司，主管機關亦可進一步規範其章程中應揭露並申報董事之

執行業務與否身份，以利日後司法審理時據以明確區分其法律責任。最終目的，在

於建立一個合理、明確且具彈性的獨立董事責任制度，以吸引更多具專業與獨立判

斷力的人才投入，健全我國公司治理體系。 

第二款 應設定責任比例及賠償金額上限 

從本文所分析的 17 件判決觀察可見，雖然證券交易法已明定獨立董事於財報不

實案件中應依比例負責，實務上法院所認定的責任比例卻差異甚大，從 0.2%至 50%

不等，顯示比例責任制度在實務運作上缺乏一致標準與可預測性。 

在邰港和中華商銀案，法院針對各被告於財報不實事件中所應負之注意義務與

實際參與程度，分別裁定其應負擔之過失損害賠償比例，然整體比例合計卻超過應

賠償總額的 100%157。此種比例分配雖試圖反映各被告責任程度之差異，但在不真正

連帶責任制度下，各責任人應負比例本應限於損害總額內，以避免超額清償。若依

此分配比例實際執行，反可能導致部分責任人（如獨立董事或一般董事）先行清償

後，真正負有較高責任或涉及故意行為者反而無需負擔餘額，顯然失背制度設計初

衷與公平原則，突顯責任比例分配應設上限之必要。 

此外，隨著投資人求償金額不斷攀升，多數案件中獨立董事實際承擔的賠償金

額已遠超其年度平均酬金的兩倍，甚至高達數億元。對未實際參與經營決策的獨立

董事而言，此等責任負擔顯然過重。 

近來實務上法院對責任比例的認定有逐步下修之趨勢，部分案例僅認定獨立董

事須負擔 1%甚至 0.2%的比例，某種程度上反映出司法對獨立董事不宜承擔過高賠償

責任的共識。此趨勢雖可視為法院試圖在現行欠缺明確上限的制度下維持責任負擔

合理性之回應，但若無法透過制度明文設下賠償上限，責任認定終將難脫個案裁量

之不確定性，不利於制度的穩定與長遠發展。 

有鑑於此，本文認為，若我國現階段尚無法如美國部分州法般採取對獨立董事

全面免責之立場，則應審慎考慮引進責任上限機制，以兼顧投資人保護與合理分配

 
157 前揭註 46、53。 
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董事風險之目的。具體而言，建議可雙重設限：一方面，以獨立董事應負之責任比

例上限為 2%；另一方面，將個別董事應負之賠償金額上限定為其任職年度所領酬金

總額之兩倍，並採兩者取其低原則。此一設計兼具實質約束力與彈性調整空間，既

可發揮一定遏止效果，又避免因潛在風險過高而排擠優秀人才。 

至於設定為酬金兩倍之上限，則具有實證基礎與制度合理性。首先，獨立董事

並非執行職位，其參與公司治理多以外部監督為主，所領酬金亦往往為象徵性報酬

或其專業聲譽之對價，若須承擔過高責任，顯與其職責性質不符。設定一倍恐無足

以警惕怠惰與失職，三倍以上則過於沉重，恐反而削弱制度吸引力。二倍標準恰為

合理對價與風險負擔之間的中道，能維持誘因與約束之平衡。 

此外，我國證券交易法第 157條之 1第 3項針對內線交易亦採以不法所得三倍為

上限之賠償金額，顯示立法上對所得與應負責任之間，已引入倍數衡量的思維。由

此觀之，以董事任職年度酬金兩倍作為獨立董事財報不實民事過失責任賠償上限，

具有一定的參考價值。此一上限亦可透過董事責任保險及公司內部補償機制等方式

進行風險管理，有助於建立制度性防線，進而提升整體公司治理之穩定性與可預測

性。 

綜上所述，酬金兩倍的賠償上限，實為一項兼顧比例原則、誘因設計與制度可

行性的務實改革方向。然此制度若欲順利推行，仍須建立相應配套措施，例如提高

獨立董事的專業資格與任用門檻，確保其具備足夠能力判斷與履職，以維繫制度公

信力與投資人信任，最終達成公司治理與市場發展之雙贏目標。不過，這樣的制度

在引入的同時，應該設立相應的配套措施，例如提高獨立董事的專業資格要求，以

確保他們在履行職責時，能夠具備足夠的能力來判斷和履行責任，從而保障股東和

公司的利益。 

第四節 小結 

我國公司法與證券交易法對獨立董事之責任設有相對嚴格之規範，特別是在注

意義務之要求以及財報不實時推定過失之舉證責任配置上，均可能使獨立董事面臨

過重之法律風險，進而造成有志從事此職之專業人士卻步。本章即針對獨立董事責

任過重之問題進行分析，並援引美國法制作為比較，以提出具體之制度改革建議。 
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首先，我國現行法制對獨立董事注意義務之要求，未充分考量其在資訊取得上

所處之不利地位。獨立董事通常不參與日常經營，對公司內部資訊之掌握有限，卻

須承擔與執行業務之董事相當甚至更高之注意義務，此一制度設計恐與其職責屬性

不相契合。相較之下，美國法律清晰地區分了不同類型董事的責任，並為獨立董事

設立了明確的免責條款，保障其在依賴專家意見或內部資料做出商業決策時不會過

度承擔責任。這樣的規範有助於減少董事因過失而承擔的法律風險，並為董事提供

更大的決策空間。反觀我國現行實務對獨立董事之責任認定，仍存模糊地帶，未能

妥適區分其職責性質與法律責任之界線，致使獨立董事在法律追責時易遭過度擴張

解釋，進一步產生寒蟬效應，影響其監督功能之發揮。 

展望未來，我國應進一步完善獨立董事之責任規範，適度引入差異化責任與責

任減輕機制，以確保其在履行監督職責時不致受到過度法律風險之箝制。此類制度

設計應兼顧責任歸屬之正當性與履職誘因之維護，方能吸引具備專業能力與獨立判

斷之人士參與董事會運作，並在可預期與合理之風險範圍內，發揮其應有之監督功

能。透過法制上之適度保障，使獨立董事得以專注於其治理角色，將有助於我國公

司治理制度之現代化與健全發展。 
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第五章 結論與建議 

自 2006 年我國引入獨立董事制度以來，該制度即被視為公司治理改革之核心支

柱之一。其制度設計初衷，旨在透過引進具外部性與獨立性之專業監督力量，強化

董事會內部之制衡結構，以提升企業財務資訊之可信度與整體經營透明度。然本研

究透過對我國近年來 17 件獨立董事涉及財務報表不實之民事訴訟案件進行實證分

析，顯示現行制度設計與實際法律適用間，存在明顯落差。獨立董事雖於形式上具

有制度性獨立地位，然在實務運作中，卻面臨權責分配不對稱之結構性失衡，使得

其監督角色流於空泛。此現象不僅導致潛在具專業能力人士對該職務怯任，更可能

動搖獨立董事制度作為公司治理機制之正當性與實質功能。 

首先，從法制層面觀察，現行公司法與證券交易法並未針對獨立董事與執行董

事之間在職責與功能上的差異加以區別，導致獨立董事與其他董事同樣須承擔決策

與監督義務，進而在法律責任歸屬上並無區隔。然而，獨立董事實際上並不涉入公

司日常營運，亦非財務報表編製流程中之核心參與者，其資訊掌握程度、決策參與

深度及職責性質，均與其他執行業務之董事大相逕庭。尤其在資訊來源高度依賴公

司內部提供，且會計專業意見仰賴外部會計師與審計機構的制度情境下，要求獨立

董事承擔等同於經營階層的法律風險，顯然與其制度定位不符。此外，雖形式上證

券交易法已強化審計委員會功能，惟在多數公司實務運作中，稽核部門仍可能受整

體董事會主導，致使審計委員會之實質監督力道有限。此種責任分配未能正視獨立

董事在資訊結構中之相對弱勢地位，顯示我國法律尚未真正建構起責任與風險對價

相符之制度框架。 

進一步分析 17 件法院判決可發現，儘管證券交易法第 20 條之 1 第 5 項自 2006

年即引入比例責任原則，試圖緩和董事於損害賠償案件中之過度連帶責任，然實務

上法院於適用該原則時，仍常以高度注意義務為裁判標準，導致比例責任原則流於

形式。具體而言，若獨立董事無法舉證證明其曾積極查核、合理質疑財報內容或提

出不同意見，即便實際上並未參與財報編製流程，亦可能被認定構成重大過失而須

負全責。更有甚者，責任比例之判斷標準在法院見解中差異甚鉅，判決結果責任分
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攤比例從 0.2%至 50%不等，反映現行裁量標準缺乏明確化與一致性，增添實務適用

之高度不確定性。 

再者，從獨立董事主張免責抗辯之實務接受度分析，亦可發現法院多採嚴格客

觀輕過失標準予以審查，接受比率相對偏低。本文歸納 17 件案例中董事提出之主要

抗辯理由，包括非實際財報編製者、合理信賴會計師查核結果、資訊取得受限、已

盡監督職責但未能察覺異常、任期與涉案財報無關、未參與不法行為以及已建立內

控制度並親自審閱財報等。法院較傾向肯認具體而積極之作為，例如實際參與財報

審查或提出不同意見等。然而，若僅提出資訊有限、專業分工、參與審計委員會等

抽象性主張，則多被法院認定為未達免責門檻。由此觀之，我國法院目前對免責抗

辯之舉證要求偏高，尚欠缺明確且具制度化之審查基準，進一步突顯現行責任制度

對獨立董事之過度風險轉嫁問題。 

相對而言，美國在獨立董事責任體系的設計上，展現出較為成熟且具保護性的

制度配套。例如，德拉瓦州公司法允許公司於章程中約定董事免責條款，使董事在

未涉及故意或重大過失之情況下，得以免除民事賠償責任，並依董事所擔任職務類

型差異，採主觀重大過失標準進行審查，體現出責任判斷之彈性與精緻化。此外，

董事暨高階主管責任保險（D&O 保險）與責任補償機制亦為企業常態性安排，得以

有效降低獨立董事面對潛在訴訟風險之壓力。此一制度設計，不僅未削弱獨立董事

履行監督職責之意願，反而強化其實踐忠實義務與注意義務之誘因與保障。 

反觀我國，即便自 2022 年起已強制上市櫃公司為董事投保責任保險，惟針對獨

立董事責任免除條款之制度設計仍付之闕如。事實上，早在二十年前，已有學者建

議應對獨立董事建立特別之免責制度，以合理反映其職能性質與資訊取得之限制。

然而，立法者始終持保留態度，可能係因過往我國資本市場以散戶為主，財報不實

損害之訴訟成功率偏低，而使責任豁免制度之急迫性未受重視。然隨著投保中心近

年積極擔任投資人訴訟代理人，獨立董事遭受民事求償之風險已大幅上升。在責任

法制逐步完備之此際，實有必要重新檢視並思考是否應引入免責或減責機制，以健

全獨立董事制度之功能定位，進而強化整體公司治理體系之運作基礎。 

綜合上述，本研究認為，為使獨立董事制度真正發揮治理效能，並提升其制度

執行之可行性，我國未來應從以下三方面進行制度重構與強化： 
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（一）區分獨立董事與執行董事財報不實民事責任： 

在財報不實案件中，法院往往未區分董事類型，將不具實際決策權的獨立董事

與其他董事一體列為民事損害賠償義務人，導致制度設計與責任分配不符。 

獨立董事並不參與日常營運，其主要職責在於資訊審閱、風險監督與決策建

議。若仍以與經營者等同的民事責任加以論處，不僅有失制度功能，更會抑制具專

業背景者擔任意願，影響其獨立判斷空間。現行法下責任歸屬不明與風險不對稱的

現象，對制度健全形成阻礙。具體作法建議如：1. 於證券交易法第 20 條之 1 第 2 項

後段增訂「獨立董事，非有故意或重大過失者，免負賠償責任。」針對未簽署財

報、未負核准或背書義務的獨立董事，僅於其有故意或重大過失時才負損害賠償責

任，並對該條文第 5項做出相應調整。如此可在保護投資人與維持獨立董事制度誘因

間取得平衡，也有助法院根據董事職能與參與程度細緻判斷。2. 改以加重行政處分

取代民事求償責任，對未盡財報查核職責之獨立董事處以加重處罰（如兩倍基準罰

鍰）。此舉將行政責任作為主要問責路徑，民事責任則限縮於重大過失情形，兼顧懲

罰、激勵與制度合理性。3. 對經行政處分確定之失職獨立董事，應設限制其再次任

職之制度。可採分級處分制度，情節輕微者限制若干年，重大者終身禁止；並建立

由主管機關公告的名單，供公司遴選時查核，提升透明與問責。 

（二）建立獨立董事財報審查準則與責任審查標準： 

應重新設定獨立董事之責任型態與注意義務標準。現行法律普遍以抽象輕過失

為責任判斷標準，未區分董事於公司內之職責差異，致使未參與日常經營之獨立董

事，仍須與執行董事承擔同等責任，導致法律風險過高且責任歸屬失衡。為回應此

一問題，本文建議引進重大過失為獨立董事之注意義務標準。如此一來，僅當獨立

董事存有重大疏忽、惡意、重大利益衝突或明知虛偽而未盡審查義務等情形，始得

認定其失反職責並負損害賠償責任，方能符合其角色定位與有限資訊掌握之現實情

況。此種制度設計亦可減輕獨立董事面對潛在訴訟風險之顧慮，促使更多專業人才

願意參與公司治理，強化董事會之監督效能。 

因此，本文建議應引進重大過失作為獨立董事責任判斷標準，同時應建立制度

性輔助規範，包括：1.制定獨立董事財報審查行為準則，明確規範其審查義務之內容

與程序，強調書面紀錄與關鍵項目之查核；2.制定財報不實責任抗辯舉證審查準則，
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提供法院與當事人可遵循之審查標準，例如查核計畫、會議紀錄、異議提出情形

等，並可考慮導入第三方鑑定機制，以提升責任判定之客觀性與一致性。 

（三）建構獨立董事責任免除或減輕機制： 

獨立董事若須承擔過高且不確定之法律風險，將嚴重損及其制度吸引力。本文

建議參考美國經驗，立法賦予公司章程彈性，允許其就未涉故意或重大過失之情

形，明定獨立董事之民事責任免除條款。為防範道德風險，應僅限獨立董事適用此

類條款，並由公司章程揭露董事之執行與否身份，以供司法審酌責任歸屬。 

在免責制度之設計上，可採較為溫和的過渡方式，例如調整獨立董事注意義務

之法律標準，將其由現行公司法第 23 條所要求之善良管理人注意義務，轉為僅在重

大過失情形下才須負責，或就證券交易法第 20 條之 1 所涉資訊不實案件，則可明文

排除推定過失對獨立董事的適用，以在保障投資人利益與減輕獨立董事不合理負擔

間取得平衡。 

實務上，法院於近年部分案件中，已將獨立董事的責任比例調降至 1%甚至

0.2%，反映出對獨立董事角色與責任負擔不對等問題的認識。然而，在缺乏明確法

律上限的情況下，仍難避免裁判結果高度仰賴個案裁量，導致責任認定的不確定

性，進而損及制度穩定與預測可能性。 

基於現實考量，若短期內無法推動全面免責，建議引進責任上限制度作為折衷

方案。具體而言，應設計雙重限制：一方面對獨立董事的責任比例設定上限（例如

不超過 2%），另一方面對其賠償金額設定上限（例如不超過其任職年度酬金總額之

兩倍），並採兩者取其低原則。此設計不僅可有效控管法律風險，亦兼顧彈性與投資

人實質保障，進而強化董事會的監督功能與制度正當性。 

綜上，透過本研究所揭示之實務問題與制度缺陷，盼能促使立法與司法部門正

視現行體制下獨立董事財報不實民事責任的不對等現象，從制度定位、風險管理與

責任判斷標準等面向全面檢討改革，方能建立一套真正能發揮治理效果、同時兼顧

公平與激勵的獨立董事責任體系，期能使獨立董事責任能真正與其制度角色相符，

實現公司治理法制化之初衷。  
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