
參-116 證券交易法  

第一章 總則 

第1條 （立法宗旨） 
為發展國民經濟，並保障投資，特制定本

法。 
 

第2條 （適用範圍） 
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

法及其他有關法律之規定。 
 

第3條 （主管機關之定義） 
本法所稱主管機關，為行政院金融監督管理

委員會。 

 

第4條 （公司之定義） 
本法所稱公司，謂依公司法組織之股份有限

公司。 

 （股份有限公司之定義）公2。 

第5條 （發行人） 
本法所稱發行人，謂募集及發行有價證券之

公司，或募集有價證券之發起人。 

▲發行人之定義：劉連煜老師認為，宜自行為的角度加以

定義發行人。因此本條文字應修改為「發行人，謂有募

集、發行有價證券行為之人」。 

第6條 （有價證券之意義） 
Ⅰ本法所稱有價證券，指政府債券、公司股

證券交易法

民國57年04月30日總統令制定公布全文183條 

民國70年11月13日總統令修正公布第3、17、28、95及156條條文 

民國72年05月11日總統令修正公布第37及157條條文；並增訂第18條之1、18條之2及25條之1條文 

民國77年01月29日總統令修正公布第6、7、17、18、18條之1、20、22、25、26、32、33、36、41、43～45、51、

53、54、56、60～62、66、71、74、76、126、137、139、150、155、157、166、171～175、177及178條條

文；增訂第22條之1、22條之2、26條之1、26條之2、28條之1、43條之1、157條之1、177條之1及182條之1條文；並

刪除第9、52、101、176及182條條文 

民國86年05月07日總統令修正公布第54、95、128及183條條文；並自90年01月15日起施行 

民國89年07月19日總統令修正公布第3、6、8、15、18條之2、28條之1、41、43、53、54、56、66、75、89、126、

128、138、155、157、171～175、177、177條之1及178條條文；增訂第18條之3、28條之2～28條之4及38條之1條

文；並刪除第80、106及131條條文；並自90年01月15日起施行 

民國90年11月14日總統令修正公布第25、27、43、113、126及177條條文 

民國91年02月06日總統令修正公布第7、20、第二章章名、22、43條之1、157條之1、174、175、177及178條條文；

並增訂第二章第一節～第三節節名、43條之2～43條之8條文 

民國91年06月12日總統令修正公布第30、37及178條條文；並增訂第14條之1及36條之1條文 

民國93年04月28日總統令修正公布第171、174及178條條文；並增訂第180條之1條文 

民國94年05月18日總統令增訂公布第174條之1、174條之2及181條之1條文 

民國95年01月11日總統令修正公布第3、6、14、18、20、22、25條之1、28條之3、44、45、51、54、60、95、

155、156、157條之1、172、178、182條之1及183條條文；增訂第14條之2～14條之5、20條之1、21條之1、26條之3

及181條之2條文；並刪除第17、18條之2、18條之3、28、73、76、77、78及180條條文；除第14條之2～14條之5、

26條之3條文自96年01月01日施行外，餘自公布日施行 

民國95年05月30日總統令修正公布第171及183條條文；並自95年07月01日施行 

民國98年06月10日總統令修正公布第43條之5及183條條文；並自98年11月23日施行 

民國99年01月13日總統令修正公布第54條條文 

民國99年06月02日總統令修正公布第21條之1、36、157條之1、171、177、178及183條條文；除第36條條文自101年

01月01日施行外，其餘自公布日施行 

-------------------------------------------------------------------------------------------- 
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之主要對象，而各該專業投資者均聘僱有相關專業人員

從事各項財經資訊等影響股票行情因素之分析、研判，

並提出投資意見以供是否進場交易之參考，而此類專業

投資者，對各該上市、上櫃公司之財務報告，既可且定

會本其專業知識為研判分析，藉以決定是否交易買賣，

並使一般非專業之投資大眾因此而跟進或為參與交易之

決定，則在整體交易市場之運作下，任何以不實資訊

公開於股票交易市場之行為，均可視為對參與股票交

易之不等定對象為詐欺，並進而推定任何參與股票交

易之善意取得人或出賣人，均有信賴該資訊之真實

性，而不須舉證證明其有如何信賴財務報告之事證，

亦即因果關係係被推定，此亦為美國就有關股票交易

訴訟時所發展出之「詐欺市場理論」所採用；故本院

認依民事訴訟法第二百七十七條但書規定，上開因果關

係推定之見解，應可適用於本件爭議，原告僅須舉證

證明財務報告內容不實，即可受推定已就因果關係部

分盡其舉證責任。 
＊94重訴774（決）（投資人之舉證責任） 
投資人參與股票買賣時，財務報表得作為是否決定交易

之依據，任何以不實資訊公開於股票交易市場之行為，

均可視為對參與股票交易之不特定對象為詐欺，訴外人

葉○○既以不實財務報表詐害投資人造成投資人損害，

即應對善意投資人負損害賠償責任。又投資人僅需證

明財務報告內容不實，即可受推定就因果關係部分盡

其舉證責任，否則如將舉證責任責由投資人為之，勢將

產生舉證其信賴財務報告而交易上之重大困難，且亦違

反公開資訊者應確保其資訊真實性之原則，故依民事訴

訟法第二百七十七條但書規定，本件投資人已善盡其舉

證之責，應可認投資人所受之損害，與博○公司之不實

財務報告間，有相當因果關係存在。 
＊95金8（決）（推定之因果關係） 
按依經濟學之效率資本市場假說（the Efficient Capital 
Market Hypothesis），在一個有效率之資本市場中，股

價會充分反應所有可得之資訊，因此將形成「正確」之

股價，個別投資人縱未掌握流入市場之全部資訊，該等

資訊仍在股票之市價上反應出來，投資人信賴集中市

場，依市價買賣股票，實際上亦承受各項資訊對市價影

響的結果。如股票發行公司發布不實資訊，不僅是對

個別投資人之欺騙，且為對整體證券市場之欺騙，個

別投資人因信賴市場，依市價買賣，應推定其買賣與

不實資訊之間，存有因果關係。 

第20條之1 （財務報告、財務業務文件之誠

實義務及損害賠償責任） 
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、發行人之董事

長、總經理外，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。 
Ⅲ會計師辦理第一項財務報告或財務業務文

件之簽證，有不正當行為或違反或廢弛其

業務上應盡之義務，致第一項之損害發生

者，負賠償責任。 
Ⅳ前項會計師之賠償責任，有價證券之善意

取得人、出賣人或持有人得聲請法院調閱

會計師工作底稿並請求閱覽或抄錄，會計

師及會計師事務所不得拒絕。 
Ⅴ第一項各款及第三項之人，除發行人、發

行人之董事長、總經理外，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。 
Ⅵ前條第四項規定，於第一項準用之。 

 （要件）證交20、36；（發行人）證交5。 
◆增訂理由（95.1.11） 
違反第二十條第二項行為者，對於有價證券之善意取

得人或出賣人因而所受之損害，本應負賠償責任。惟

實務上，外界對於發行人所公告申報之財務報告及財

務業務書件，或依第三十六條第一項公告申報財務報

告之主要內容有記載不實之虛偽情事或應記載而未記

載之隱匿情事，相關人員所應負擔之責任範圍未盡明

確，為杜爭議，爰參考本法第三十二條、美國沙氏法

案及美國證券交易法第十八條規定，就發行人、發行

人之負責人、在相關文件上簽名或蓋章之發行人之職

員等，其對相關文件主要內容有虛偽或隱匿情事，致

有價證券之善意取得人、出賣人或持有人因而所受之

損害時，應負賠償責任。 
另考量財務報告及有關財務業務文件內容之正確性應

屬公司管理當局及曾在有關書件上簽章加以證明相關

人員之責任，而會計師簽證功能係執行查核或核閱等

相關程序，以合理確保發行人所公告申報財務報告等

有關書件之正確性，若其出具虛偽不實或不當之意

見，亦應對有價證券之善意取得人、出賣人或持有人

因而所受之損害，負賠償責任，爰訂定第三款。 
為使投資人之保護更形周延，除對於善意信賴財務報

告及財務業務文件而積極為買賣行為之投資人明定其

損害賠償之請求權外，對於該有價證券之持有人，亦

明定其損害賠償請求權。 
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＊91重訴1447（決）（重大性之判斷標準） 
原告所指述之記載非屬公開說明書之「主要內容」：我

國證券交易法並未對「主要內容」加以定義，參酌英國

法與美國法，是以該內容是否具有「重大性」（mat-
eriality）做為判斷標準。是否具有「重大性」是以

「謹慎投資人在判斷投資時所需之資訊為主要核

心」。 
＊95台上4108（決）（公開說明書之編製原則） 
有關公司募集、發行有價證券，於申請審核時，除依公

司法所規定記載事項外，應另行加具公開說明書；前項

公開說明書，其應記載之事項，由主管機關以命令定

之，修正前、後之證券交易法第三十條第一項、第二項

均分別定有明文。又該條所謂公開說明書，依同法第十

三條之規定，係指「發行人為有價證券之募集或出賣，

依本法之規定，向公眾提出之說明文書」而言。主管機

關證期會依該法第三十條第二項訂定「公司募集發行有

價證券公開說明書應行記載事項準則」，以為公司募

集、發行有價證券時，製作公開說明書之準據。而依該

準則第二條明定：「公開說明書編製之基本原則如

下：一 公開說明書所記載之內容，必須詳實明確，

文字敘述應簡明易懂，不得有虛偽或欠缺之情事。二 

公開說明書所記載之內容，必須具有時效性。公開說

明書刊印前，發生足以影響利害關係人判斷之交易或

其他事件，均應一併揭露。」依此規定，公開說明書

之內容，對於截至公開說明書刊印日為止，所有已發

生之「足以影響利害關係人判斷之交易或其他事件」

自應全部揭露。是財務報表數字之確定與發行公司資

訊之充分揭露，應屬不同之問題（亦即公司虧損之確

切數字縱尚未經會計師查核確認，然公司如已發生重

大虧損之事件，依規定亦應揭露之）。 

第33條 （股款或債款之繳納） 
Ⅰ認股人或應募人繳納股款或債款，應將款

項連同認股書或應募書向代收款項之機構

繳納之；代收機構收款後，應向各該繳款

人交付經由發行人簽章之股款或債款之繳

納憑證。 
Ⅱ前項繳納憑證及其存根，應由代收機構簽

章，並將存根交還發行人。 
Ⅲ已依本法發行有價證券之公司發行新股

時，如依公司法第二百七十三條公告之股

款繳納期限在一個月以上者，認股人逾期

不繳納股款，即喪失其權利，不適用公司

法第二百六十六條第三項準用同法第一百

四十二條之規定。 
 

第34條 （股票或公司債券之交付） 
Ⅰ發行人應於依公司法得發行股票或公司債

券之日起三十日內，對認股人或應募人憑

前條之繳納憑證，交付股票或公司債券，

並應於交付前公告之。 
Ⅱ公司股款、債款繳納憑證之轉讓，應於前

項規定之限期內為之。 

 （縮短公司法之規定）證交276。 

第35條 （簽證） 
公司發行股票或公司債券應經簽證，其簽證

規則，由主管機關定之。 
 

第36條 （公司年終財務報告之申報公告及簽

證）律 
Ⅰ已依本法發行有價證券之公司，除經主管

機關核准者外，應依下列規定公告並向主

管機關申報： 
 一 於每會計年度終了後三個月內，公

告並申報經會計師查核簽證、董事

會通過及監察人承認之年度財務報

告。 
 二 於每半會計年度終了後二個月內，

公告並申報經會計師查核簽證、董

事會通過及監察人承認之財務報

告。 
 三 於每會計年度第一季及第三季終了

後一個月內，公告並申報經會計師

核閱之財務報告。 
 四 於每月十日以前，公告並申報上月

份營運情形。 
Ⅱ前項公司有下列情事之一者，應於事實發

生之日起二日內公告並向主管機關申報： 
 一 股東常會承認之年度財務報告與公

告並向主管機關申報之年度財務報

告不一致。 
 二 發生對股東權益或證券價格有重大

影響之事項。 
Ⅲ第一項之公司，應編製年報，於股東常會

分送股東；其應記載之事項，由主管機關

定之。 
Ⅳ第一項及第二項公告、申報事項及前項年

報，有價證券已在證券交易所上市買賣

者，應以抄本送證券交易所；有價證券已

在證券商營業處所買賣者，應以抄本送主

管機關指定之機構供公眾閱覽。 
Ⅴ公司在重整期間，第一項所定董事會及監
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察人之職權，由重整人及重整監督人行
使。 

Ⅵ股票已在證券交易所上市或於證券商營業

處所買賣之公司股東常會，應於每會計年
度終了後六個月內召開；不適用公司法第

一百七十條第二項但書規定。 
Ⅶ股票已在證券交易所上市或於證券商營業

處所買賣之公司董事及監察人任期屆滿之

年，董事會未依前項規定召開股東常會改

選董事、監察人者，主管機關得依職權限
期召開；屆期仍不召開者，自限期屆滿

時，全體董事及監察人當然解任。 
（註：自101年1月1日施行） 

 （營運情形）證交施則5；（重大事項）證交施則7；
（財務報告）證交14；（財務報告不實責任）證交20、
20之1。 

◇99.6.2修正前條文 
Ⅰ已依本法發行有價證券之公司，應於每營業年度終了

後四個月內公告並向主管機關申報，經會計師查核簽

證、董事會通過及監察人承認之年度財務報告。其除

經主管機關核准者外，並依左列規定辦理： 
一 於每半營業年度終了後二個月內，公告並申報

經會計師查核簽證、董事會通過及監察人承認

之財務報告。 
二 於每營業年度第一季及第三季終了後一個月

內，公告並申報經會計師核閱之財務報告。 
三 於每月十日以前，公告並申報上月份營運情

形。 
Ⅱ前項公司有左列情事之一者，應於事實發生之日起二

日內公告並向主管機關申報： 
一 股東常會承認之年度財務報告與公告並向主管

機關申報之年度財務報告不一致者。 
二 發生對股東權益或證券價格有重大影響之事

項。 
Ⅲ第一項之公司，應編製年報，於股東常會分送股東；

其應記載之事項，由主管機關定之。 
Ⅳ第一項及第二項公告、申報事項暨前項年報，有價證

券已在證券交易所上市買賣者，應以抄本送證券交易

所及證券商同業公會；有價證券已在證商營業處所買

賣者，應以抄本送證券商同業公會供公眾閱覽。 
Ⅴ第二項第一款及第三項之股東常會，應於每營業年度

終了後六個月內召集之。 
Ⅵ公司在重整期間，第一項所定董事會及監察人之職

權，由重整人及重整監督人行使。（77.1.29公布） 
◆修正理由（99.6.2） 
原第一項序文「應於每營業年度終了後四個月內公告

並向主管機關申報，經會計師查核簽證、董事會通過

及監察人承認之年度財務報告。」調整至第一項第一

款，並為提昇資訊公開時效，將年度財務報告之公告

及申報期限縮短為會計年度終了後三個月內；其餘款

次依序調整，並酌作修正。另配合公司法用語，將第

一項各款「營業年度」，修正為「會計年度」。 
依上述調整後，第一項第一款亦有除外條款之適用，

即授權主管機關例外得延長年度財務報告公告及申報

期限；例如：有關非上市（櫃）之公開發行公司之年

度財務報告，仍維持於會計年度終了後四個月內公告

及申報。 
考量年度財務報告、年報等公告及申報事項已於公開

資訊觀測站公開，爰刪除第四項有關上市公司應將前

揭事項抄送證券商同業公會之規定，原上櫃公司應將

前揭事項抄送證券商同業公會之規定則修正為應抄送

主管機關指定之機構。 
原條文第六項移至第五項。 
第六項明定上市或上櫃公司股東常會開會期限。 
增訂第七項，上市或上櫃公司董事及監察人任期屆滿

之年，董事會未依前項規定召開股東常會改選董事、

監察人者，主管機關得依職權限期召開；屆期仍不召

開者，自限期屆滿時，全體董事及監察人當然解任。 
▲營運情形：本法第三十六條第一項第三款所定公告並申
報之營運情形，指下列事項： 
開立發票總金額及營業收入額。 
為他人背書及保證之金額。 
其他主管機關所定之事項。（證施§5） 

▲對股東權益或證券價格有重大影響之事項：本法第三十
六條第二項第二款所定發生對股東權益或證券價格有重
大影響之事項，指下列事項之一： 
存款不足之退票、拒絕往來或其他喪失債信情事者。 
因訴訟、非訟、行政處分、行政爭訟、保全程序或強
制執行事件，對公司財務或業務有重大影響者。 

嚴重減產或全部或部分停工、公司廠房或主要設備出
租、全部或主要部分資產質押，對公司營業有影響
者。 

有公司法第一百八十五條第一項所定各款情事之一
者。 

經法院依公司法第二百八十七條第一項第五款規定其
股票為禁止轉讓之裁定者。 

董事長、總經理或三分之一以上董事發生變動者。 
變更簽證會計師者。但變更事由係會計師事務所內部
調整者，不包括在內。 

重要備忘錄、策略聯盟或其他業務合作計畫或重要契
約之簽訂、變更、終止或解除、改變業務計畫之重要
內容、完成新產品開發、試驗之產品已開發成功且正
式進入量產階段、收購他人企業、取得或出讓專利
權、商標專用權、著作權或其他智慧財產權之交易，
對公司財務或業務有重大影響者。 

其他足以影響公司繼續營運之重大情事者。（證施
§7） 

第36條之1 （公開發行公司應遵行事項處理

準則之訂定） 
公開發行公司取得或處分資產、從事衍生性
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