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重 要 論 文 導 讀  

 

新修公司法－董事「認定」之重大變革（事實上董事及影子

事）暨董事忠實義務之具體化 
 

 

 編目：公司法 

出處 月旦法學雜誌第 204 期，頁 129~141 

作者 曾宛如教授 

關鍵詞 法律上董事、事實上董事、影子董事、忠實義務、關係企業 

摘要 

101 年 1 月公司法再次修正，引進事實上董事及影子董事之概念，並於公司法第 23

條及第 206 條明文規定董事忠實義務下之利益返還義務，以及充分資訊揭露義務。

惟第 8 條新增之影子董事定義，似參考關係企業章實質控制力之定義，致解釋上需

以有控制力為前提，且將與關係企業章部分規定有衝突之虞。最後本次修法新增

資產發還股東之管道，亦為值得注意之議題。 

重點整理 董事 

之認定 

1.修法緣由 

為杜絕下列兩種易生其應否負董事責任爭議之情形： 

(1)不具董事身分（如其選任程序有瑕疵、無選任程序竟偽造股東

會決議逕辦理登記、已依法當然解任等）仍以董事身分參與公

司業務執行或對外宣稱為董事者； 

(2)透過對傀儡董事之操控而實際影響公司業務執行者。 

2.公司法第 8 條第 3 項之修正理由 

行政院版本之立法理由：「按公司之董事依其顯現於外之身分不

同，區分為董事、事實上董事及影子董事（shadow director）三種，

所謂董事，指公司依法選出之董事；所謂事實上董事，指非董事而

事實上有執行董事事務之外觀者，例如：公司之總裁；所謂影子董

事，指非董事而經常指揮公司之董事，但未對外顯現其董事身分，

並藉由指揮董事以遂行其執行公司業務之目的者，後二者統稱實質
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重點整理 董事 

之認定 

董事。鑑於現行公司法僅規範董事之責任，而對於事實上董事及影

子董事之法律責任，則欠缺規範，爰於第 1 項明定實質董事之責

任，俾落實公司治理。」而三讀通過之立法理由第六點則敘明董事

的認定 不宜再依據形式上名稱，須使實際上行使董事職權，或對

名義上董事下達指令者，均負公司負責人責任。 

3.董事之定義並未改變 

(1)「董事」仍是指法律上之董事，僅於責任歸屬上，擴及事實上

董事及影子董事。此觀公司法第 8 條第 3 項「公開發行股票之公

司之非董事」即可得知。 

(2)我國新法有待釐清之處：新法稱事實上董事及影子董事為「非

董事」，然公司法第 8 條又使其與董事負同樣之民事、刑事及行

政責任，此與直接將其定義為董事之實質差異為何？又就影子

董事，絕對影響力是否為認定要件？其義務是否與法律上董事

完全一樣，看似如此，然許多現實上無法適用於影子董事之法

規（如董事登記、持股申報、設質致表決權受限等）是否應於

立法時一併排除？仍有待釐清。 

4.影子董事與關係企業 

(1)依我國新法之定義，關係企業中之母公司極可能成為子公司之

影子董事。因此將對公司法第 369 條之 4 及第 23 條之解釋適用

造成問題，即公司法第 369 條之 4 容許為集團利益，可以暫且犧

牲子公司之利益，但母公司必須於年度終了時「補償」，未補償

將轉換為「賠償」責任。然如母公司解釋為影子董事時，理論

上母公司無論有無依公司法第 369 條之 4 補償，於此情形皆已違

反其對子公司之忠實義務，則自始至終都是「賠償」問題，且

依修正後之公司法第 23 條尚有利益吐還等問題，對我國關係企

業精神已構成嚴重威脅。 

(2)曾師指出就前開問題，基於公司法第 369 條之 4 立法精神，子公

司之董事為相關交易決定時，應無庸迴避且不違反忠實義務，

年度終了時母公司未依法補償，而子公司董事未要求母公司賠

償時，始生子公司董事違反忠實義務之問題。此乃因若子公司

董事於此情形必須迴避，其他非母公司所派董事在忠實義務之

前提下，不應同意此類暫且犧牲子公司利益之交易，則何來之

「補償」甚至日後「賠償」機制之存在必要。準此，子公司董
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董事 

之認定 

事忠實義務違反之時點遞延也是應然之解釋。然惟有期待司法

機關未來考量新法及關係企業之規定，對影子董事之認定或忠

實義務之存否作出兼容並蓄的解釋。另劉連煜老師認為在現行

架構下，解釋上應認為公司法關係企業章係特別規定，仍應優

先適用較妥。 

5.影子董事與政府 

為避免政府主導之民生事業，因政府符合影子董事之定義，致往後

政府因公共利益之考量而為價格干預時，政府必須負起違反忠實義

務之責任。因此新法第 8 條第 3 項新增但書排除於此情形之適用。

於行政院函請立法院審議時本項之立法理由即謂，公司在追求利潤

最大化的同時，應負擔公司之社會責任，基於公益大於私益原則，

爰明定政府為發展經濟、促進社會安定或其他增進公共利益對政府

指派之董事所為之指揮，不適用之。曾師認為其以公益超越謀求股

東最大利益之訴求，是否得為一般公司董事可得援引，頗值觀察。

重點整理 

董事忠實義

務之具體化 

重點整理 董事忠實義

務之具體化 

1.曾師曾著文表示，此次修法前之我國公司法於忠實義務之規範上未

盡完善，蓋忠實義務之內容尚應包含資訊之充分揭露，以及董事因

此獲利應將所得利益返還公司，故曾師肯認此次公司法第 23 條及

第 206 條之修正，已分別補足了前開不足。 

2.新法第 206 條之相關疑義 

(1)說明時點是否限於當次董事會？說明義務是否僅及於「出席」

之董事？ 

本次修正之立法精神在於強調資訊揭露，所謂「當次」應是指

當次董事會決議時應有充分資訊，無論該有利害關係董事是否

出席，其說明義務不因此而有不同，且說明方法書面或言語皆

無不可。 

(2)違反之法律效果 

第 206 條立法理由中載明「另董事會召集程序、決議內容違反法

律者，應認為當然無效（最高法院 97 年度台上字第 925 號判決

參照）。是以，董事違反修正條文 第二項所定之說明義務時，

董事會決議因程序瑕疵而當然無效。又董事違反說明義務參與

表決者，依修正條文第三項準用第一百七十八條規定，董事會

決議因決議方 法違法而失效。」曾師認為我國為此強烈效果之

設計，與現代公司法之發展相違，是否有此必要值得深思。對

此劉連煜老師亦表贊同，認為只要適用公司法第 23 條 第 1 項之

規定，課違反者損害賠償責任即可。 

3.新法第 206 條增訂之結果，使資訊揭露及利益迴避之要件已臻明

確，將自我交易之決策回歸董事會，且其立法理由亦已明定未揭露

重大資訊之董事會決議應為無效，故原公司法第 223 條使監察人代

表公司締約而避免利益衝突之設計，將不具意義。曾師認為應刪除

第 223 條使公司法體系更趨完善。 
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公司治理及

其他股東會

相關規定 

1.新法第 27 條禁止同一法人股東分別指派代表擔任董事、監察人，

依法律不溯及既往與既得權保護，新法生效前已選任之董監事仍受

舊法保護，惟一旦缺額而須補選時，即應依新法為斷。 

2.針對公司法第 177 條之 1 但書之修正，金管會已公告公司規模達資

本額一百億元以上及股東人數同時達一萬人以上之上市（櫃）公司

召開股東會時，應採電子投票； 對 2012 年股東會有董監改選且採

候選人提名制之公司有緩衝期，可自下次董事會起採用電子投票。

寓有使公司採行候選人提名制之用意。同時應注意立法理由已謂違

反本條項但書規定，屬公司法第 189 條撤銷股東會決議之事由之

一。 

3.第 181 條開放公開發行公司股東表決權之分割行使。蓋因名義上之

股東因信託而持有時，其實質受益人多為複數，即有表達不同意見

之可能，故應得分別行使其表決權。惟本次修正以公開發行公司為

限，與外國法例有所出入。 

資產發還方

式之改變 

重點整理 資產發還方

式之改變 

1.公司法第 232 條刪除第 2 項但書並於第 241 條增訂現金分派之條

件，使法定盈餘公積及資本公積之用途完全一樣，可用於彌補虧

損、公積轉增資及現金分派。 

2.依修正後第 241 條，資本公積中因股份溢價發行所得溢額及受贈之

所得，得全數以現金發還予股東；至於法定盈餘公積發放現金者，

與舊法下之實際運作並無不同，以該公積超過實收資本額 25%部分

為限。因此發還非股息及紅利，故對象以股東為限，且就傳統資本

三原則而言，屬某程度之退守，對債權人亦未必造成損害。 

考題趨勢 

1.本篇雖為立法論，除可使考生藉此深思公司法許多重要制度（如董事之忠實義

務、利益迴避等）之規範體系架構外，更間接點出許多公司法之重要考點。 

2.此外，本次公司法之修正重點相當多，除本篇提及之條文外，另就公司法第 197

條之 1 第 2 項董監事設質逾 1/2 之表決權行使限制，經濟部已公告相關函釋說明

其計算方式，與股東會決議之相關規定合併出題之可能性極高。 

3.又於本次立法理由中多有實務見解之說明，例如：第 206 條之立法理由已明定董

事會決議瑕疵之效力、第 199 條之 1 之立法理由提及對被提前解任之董事，以民

法委任規定為其損害賠償之請求權基礎等，故提醒考生務必仔細研讀本次之修正

條文對照表。 

延伸閱讀 

‧曾宛如(2002)，〈董事忠實義務之內涵及適用疑義－評析新修正公司法第二十三條

第一項〉，《台灣本土法學雜誌》，第 38 期，頁 51-66。 
 

※延伸知識推薦，都可在最多法學資源的【月旦法學知識庫】www.lawdata.com.tw

立即在線搜尋！ 
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