
財務預測與證券詐欺之交錯與平行時空* 

莊永丞** 

<摘要> 

財務預測資訊ȞForward-Looking Informationȟ，指公司的經營階層在

考量過公司計畫以及經營環境後，針對未來的財務狀況ȃ經營成果以及現金

流量的結果所作的估計Ȅ財務預測若係依據當時可取得之資訊，作出合理的

預測，本於財務預測未確定與變動性的特性，縱使日後財務預測方向失準，

也不應ี動民事ȃ刑事責任對公司相繩Ȅ反之，公司ี佈之財務預測，若非

基於過去與現有資訊之合理基礎而得之推論，即屬誤導投資人之不實陳述，

而該當證券詐欺之不法行為Ȅ本文將探究財務預測是否該當ȶ重大性ȷ；再

者，ี行人有無更新或更正財務預測之義務？關於上開謎團，學者間聚訟盈

庭，法院見解更莫衷一是Ȅ也因此，本文將釐清財務預測於資本ѿ場所扮演

之角色，並辨明財務預測對於理性投資人之影響，加以梳理財務預測與證券

詐欺規範之適用界限，希冀對於我國實務運作，得有具體判準以供參酌Ȅ 
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