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董事會資源對資訊揭露之影響 

—以臺灣上市公司電子業為例 

摘要 

本文探討董事會資源與公司資訊揭露程度之關聯性。過去之研究多以董事會

的獨立性作為研究主題；本文則以董事會另一特性—董事會資源為研究之主軸。

文中以董事之教育程度、兼任情形、董事參與程度和董事會規模代表董事會資源

之特性。研究發現董事之教育程度越高、董事會規模越大，公司資訊揭露程度越

高；董事的參與程度則與公司資訊揭露程度有非線性之關係。本文研究之結果可

作為公司選任董事之參考依據，以期提升公司在資訊揭露程度方面治理之效率

性。   

關鍵詞：董事會資源、資訊揭露  
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壹、緒論 

    金融海嘯爆發以來，許多公司紛紛傳出財務危機，令投資人擔心不已。檢視

其原因，乃由於公司治理制度尚未完善；公司內部營運和財務狀況並未適時提供

予外部股東，使股東因而無故蒙受損失。而董事會身為公司內部監督機制，其責

任是代替股東，協助經理人制定公司之決策；同時避免經理人出現自利之行為，

危害股東之權利。站在股東的立場，董事會應督導公司揭露內部營運之相關資訊

給予處在公司外部、無直接參與公司營運之股東，使其對於公司現況與未來之發

展能有所了解(Chiang and He, 2010)。對於外部股東而言，公司對外揭露資訊之程

度和品質，是其衡量董事會公司治理有效程度之指標(Healy and Palepu, 2001)。 

    董事會位於公司治理之中樞，其組成和特性對於公司治理機制皆會有所影響。

Hillman and Dalziel(2003)提出董事會有兩項功能：站在監督者之角色，它需代替股

東監視經理人，避免其做出有損股東利益之情事；站在資源供給者之角色，它則

提供自身之資源，協助和建議經理人，制定出最佳之經營決策，極大化股東財富。

證券暨期貨市場發展基金會中，臺灣公司治理制度也指出：「董事會的主要職責包

括監督經營績效、防制利益衝突及確保公司遵循各種法令」，突顯董事對於股東和

公司的重要性。 

    關於董事會特性和公司資訊揭露的關聯性，過去已有研究探討兩者之間的關

係(陳瑞斌、許崇源，2007；Ho and Wong, 2001; Eng and Mak, 2003)。這些研究多

為聚焦在董事會的持股比率、董事會結構和獨立性，用義在於董事會在行使公司

治理機制時能否保持其獨立的地位、不受管理階層控制，以股東的利益為出發點。 

    然則影響公司治理機制的董事會特性並不只有其組成結構。根據資源依賴理

論(Resource dependence theory)，董事能提供其本身的知識、技能和資源能夠提供

給公司，協助經理人處理公司之營運。另外，董事的知識、經驗也可協助董事瞭

解公司內部資訊與運作，加強其監督機制。 

    由於過去文獻多在探討董事會組成結構之影響，對於以董事會資源為主要議

題的相關研究則較為稀少。因此，本研究以董事會資源為研究之主旨，並聯結公

司治理的效率性指標：公司資訊揭露程度，探討董事本身之資源和知識對於是否

有對於其在「監督」與「提供資源」方面有所助益，進而影響其公司治理機制與

資訊揭露程度。 
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貳、文獻探討 

    國際經濟合作暨發展組織(OECD) 在 2002 年的會議所提出之公司治理原則便

講述董事會對公司和其管理階層要做到監督和指導之職責；更在 2004 年提出的新

公司治理原則中加入董事會的作為需對公司股東負責，顯示董事會在公司治理制

度的重要性。 

    身為公司治理內部監督機制，董事會的地位和功能自然有其獨特和不可替代

之處。Hillman and Dalziel(2003)提出董事會有兩項功能：根據代理理論(Agency  

theory)，它代替股東，執行其監督經理人之職責；另一方面，根據資源依賴理論

(Resource dependence theory)，董事會成為資源提供者，以自身擁有之能力與掌握

之資源，協助公司與經理人，進而提升公司之績效。 

    對外部股東而言，資訊揭露之品質是衡量公司治理有效程度的方式(Healy and 

Palepu, 2001)。國際經濟合作暨發展組織(OECD)所提出之公司治理原則也提到：

「公司治理架構應確保即時且正確地揭露任何攸關公司的重大資訊，包括財務狀

況、經營績效、股權概況及公司治理等。」上市上櫃公司治理實務守則也以第六

大章為提升資訊透明度，顯示解決公司內外部資訊不對稱之問題是公司治理制度

努力的重點方向之一。 

    由於臺灣資本市場多為散戶為主，無法像法人股東般可以去干預公司的營運

和決策，致使公司內部管理階層更有可能做出自利之行為，而犧牲這些外部小股

東的利益。這些外部投資人和股東並無參與公司之營運和管理，其能夠了解公司

狀況的方式就只有公司自行公開之相關資訊；而董事會既然是由股東所遴選出來，

並代替股東協助公司之營運，便有責任減少公司內外部資訊不對稱的問題。經由

對外資訊的公開，公司可以藉此減少外部股東對公司之不信任感，同時也能降低

公司的權益資金成本(Botosan, 1997)。 

    董事會特性對公司治理的運作和效率性有所影響，代表不同之董事會特性對

公司資訊露之程度應該也會有所不同。過去已有研究在探討董事會特性對資訊揭

露程度影響：陳瑞斌、許崇源(2007)曾探討董事會與資訊揭露程度之關聯，其研究

發現獨立董監事的比率增加時，將有助於公司資訊揭露的提升。Ho and Wong (2001)

之研究結果並無支持獨立董事對資訊揭露程度有所影響；但是審計委員會的設置

對於資訊揭露程度則有所幫助。Eng and Mak(2003)之研究則發現董事會中外部董

事之比率和資訊揭露有正向的關係。 
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    然而，過去之研究多在探討董事之獨立性能否使公司治理制度獲得完善之發

揮，並提高公司資訊揭露之程度；較少探討董事會的另一功能：董事會資源對於

資訊揭露是否有所影響。 

    根據資源依賴理論，董事會中不同董事所擁有之能力、經驗和資源可以幫助

經理人制定公司之決策(Baysinger and Butler, 1985)。同樣的，在公開公司資訊方面，

董事也可以本身之經驗和所學來幫助自己去監督公司與經理人，揭露具必要性之

資訊(除政府和主管機關規定需要符合法律規範的資訊之揭露，還要揭露其它有助

於外部股東了解公司營運狀況之資訊，即自願性揭露)。Reeb and Zhao(2010)提出

知識和資源較為豐富的董事會為了維護自身之聲譽而去改善公司和外部股東間資

訊不對稱的問題。 

Carpenter and Westphal(2001)提出有同樣董事會結構的公司，其公司治理的效

率性可能會因其所組成之董事的經驗和技能而有所不同。由擁有較多資源和經驗

的人來擔任董事，應會以其所擁有的經驗和外部關係（例如在其他公司有職務或

曾擔任其他公司要職），來提升資訊揭露之程度；另外，董事若擁有相關經驗和知

識來幫助他了解公司的內部營運，也較能提升董事的監督機制。因此，董事會資

源對董事在執行監督之職責和提供資源之能力等方面會有所助益。 

    董事會資源可略分為人力資源 (human capital)和社會資源 (social capital) 

(Hillman and Dalziel, 2003)。其中，人力資源包含董事本身所擁有之經驗和技能，

例如：董事的教育程度、工作經歷，代表董事個人所具備之能力和知識。社會資

源則代表董事與外部公司之連結性，例如在擔任公司之董事同時，也在不同公司、

學校或政府機構擔任要職，可以藉著在其他公司所遇到之不同公司治理的狀況，

給予公司建議，以提升公司治理的效率；或者，在公司有融資需求時，可以幫助

公司取得融通資金的管道。Corbetta and Salvato(2004)將董事會資源分成三個特性：

董事會規模、董事之背景和董事的參與度。 

根據以上的敘述，本研究認為在董事會特性中，董事會資源對於公司治理之

有效性：資訊揭露有所影響，並依據 Hillman and Dalziel (2003)與 Corbetta and 

Salvato (2004)對董事會資源之定義與特性，以四個變數（教育程度、董事兼任情形、

董事參與程度和董事會規模）代表董事會資源，並進行研究。  
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一、教育程度 

    Raghunandan, Read and Rama (2001)提出有會計、財務相關技能之董事有助於

公司治理品質之提升。Nicholson and Kiel (2004)則認為董事可利用本身所具備之專

業知識、經驗來協助其監督體系較為龐大、複雜之公司。以上所描述之董事技能

都可將其歸納為「董事之背景」特性；董事本身提供給公司和經理人相關資源的

能力和協助，他可以依照過去所見到的情事，以及就自己的專業領域給予公司和

經理人不同層面的看法，彌補經理人之不足。 

    教育為人們獲取上述之知識和技能所熟知的管道，也是董事累積自身經驗的

方式之一；接受教育，人們可以從中學習到不同事情的處理機制、習得不同的專

業技能。董事也應是如此，並且隨著教育程度的提升，獲取到的知識和專業技能

應該也會相對較多(Chiang and He, 2010)；對於公司治理相關情事的應對能力應該

也能有所提升。Reeb and Zhao(2010)認為教育能幫助人獲取知識，並學習去處理有

用之資訊的能力。 

    因此，本研究推論董事的教育程度對於公司的資訊揭露程度應該有所幫助，

並建立以下假說： 

H1：董事之教育程度對公司資訊揭程度為正相關。 

二、董事兼任情形 

    公司對於外部環境會有其不確定性和風險性(Jermias, 2008)，這些威脅可藉由

與公司外部有所連結而減輕(Pfeffer, 1972)。聘請在公司外部有兼任其他職業之董事

對於公司而言，就如同公司與外部環境有所交流和連結，而董事則是公司與外部

環境接觸、溝通之橋樑。Zahra and Pearce(1989)與 Carpenter and Westphal (2001)皆

提出董事可經由連結外部資源來協助公司的經理人，並給予經理人更好的建議和

諮詢。如先前所提到的社會資源，董事在公司任職的同時，兼任其他公司要職(如：

董事、高階經理人等)可在不同公司、不同產業，獲取不同之資訊，以及不同之公

司治理的運作情形提供給經理人和公司(Burt, 1983)，幫助其提升公司治理的效率

性，意即提升資訊透明度、減少公司內外部資訊不對稱之問題。 
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    然而，董事的兼任反而可能導致董事因忙碌而降低其監督機制(Fich and 

Shivdasani, 2006)。董事之責任在於監督公司和經理人，並提供其所擁有之資源來

幫助經理人處理公司之營運，但是董事的兼職可能會分散其對同一家公司監督和

協助的能力；董事的時間和能力有限，在每多兼任一家公司的同時，代表他在其

它公司的專注力將會減弱，降低他對經理人的監督，也無法完全提供自身擁有之

資源，造成公司治理的不效率。 

    董事的兼任程度或許可幫助公司行使公司治理，但也可能造成公司治理上的

不效率。本研究認為，董事的兼任對資訊揭露應該有所的影響；但是其方向並不

明確。因此，建立以下假說： 

H2a：董事在公司外部任職之情形和公司資訊揭露之程度有正向的關係。 

H2b：董事在公司外部任職之情形和公司資訊揭露之程度有負向的關係。 

三、董事的參與程度 

    董事的參與程度可以當作董事對公司決策和會議的投入程度，代表董事將自

身資源和知識提供給公司和用以協助公司的效度(Forbes and Milliken, 1999；

Sonnenfeld, 2002)；同時，它也代表董事監督機制的效率性。在資源依賴理論和代

理理論的觀點上，董事的參與程度的高低同時影響了董事「提供資源」和「監督」

這兩項功能的效率性；在公司的資訊揭露程度上可能會因此兩項功能是否有健全

的發揮而有所影響。 

    過去有研究以董事的開會次數作為董事的參與程度，並與公司績效做連結

(Fich and Shivdasani, 2006; Larcker, Richardson and Tuna, 2007)，但結果沒有發現其

關聯。本研究認為，以董事的出席頻率衡量較為恰當。董事的出席率代表董事對

董事會議的參與程度，同時也較能代表董事對公司資源提供之效率和程度。因此，

建立以下假說： 

H3：董事的參與程度與公司資訊揭露程度有正向的關係。 
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四、董事會規模  

董事會規模（人數）越大（越多）越可能有來自各個專業領域的董事加入公

司(Pfeffer, 1972)，使不同董事的能力、資源有所交流，提供公司和經理人更豐富的

諮詢和建議，並做出有利於公司之決策。 

Bacon(1973)則認為董事會規模越大，越能選進不同背景之董事，憑藉其多樣

化之能力和技術，提升決策之品質與公司績效。另外，由於董事背景多樣化，提

高董事會之複雜性，使管理階層較無法掌握董事會之動向，也無法藉此來影響董

事會，其地位較能處於中立，也較容易行使其監督機制(Zahra and Pearce, 1989)。 

    但是有研究指出，董事會規模越大，會議人數越多，反而可能造成公司議程

的複雜化(Vafeas, 2000)；同時，使管理階層可能藉此脫離董事會的監督和掌控

(Jensen, 1993)，對公司治理造成反向的效果。 

    站在董事為提供資源的觀點上，本文認為董事會規模越大，對公司與經理人

資源和建議的提供應更加豐富和完善。因此，建立以下假說： 

H4：董事會規模和公司資訊揭露程度有正向關係。 

參、模型建立 

一、研究期間與資料來源 

（一）研究期間與選取之研究對象 

    電子產業為臺灣目前發展之重點產業之一，其產值與產量在臺灣及全球都有

相當之地位；產業的相關資訊和動向也較受注目和重視，其投資人對於其公司治

理程度也較為關切。因此，本研究以臺灣上市之電子業為主要研究對象。 

（二）研究期間 

    本研究以 2006 到 2008 年為樣本研究期間。 

（三）資料來源 

    本研究採用公開資訊觀測站所發布公司之年報來做為公司資訊揭露評分之

依據和臺灣經濟新報來蒐集所需要之資料。本文在刪除有缺漏之資料後，共有 186

間公司之 3 年資料；並採用縱橫資料(Panel data)之分析，經由 Hausman test 之驗

證後，採用固定效果調整。 
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二、變數定義及衡量方式 

 (一)被解釋變數 

      1.資訊揭露程度 

    本文所研究的資訊揭露程度指標之資料取得其研究對象以公司所發布之年報

為主。公司年報為公開訊息之揭露，而且年報之格式和所應公開之內容皆有一定

的準則；對於資訊揭露能有較為標準化之衡量。本研究引用之資訊揭露表為Botosan 

(1997)其研究中所使用之資訊揭露索引表，並且經過陳瑞斌、許崇源(2007) 以此索

引表修改並加入新的索引項目後而成的資訊揭露程度評分表；同時參考「證券暨

期貨市場發展基金會」所公布之「資訊揭露系統」之評鑑指標，加入新的評分項

目，制定本文之資訊揭露計分表。     

    資訊揭露評分表內細項之計分方式採用 Botosan (1997)之計分方式：當公司揭

露與計分表項目相關之質化或量化資訊各給予 1 分；每個細項之分數最高給予 2

分。在評斷出每個細項之分數後，將每個細項之分數加總起來，即為此公司資訊

揭露之分數。 

(二)解釋變數 

  1.教育程度 

   本研究以年報中各公司提供的董事之教育程度為衡量指標。其教育程度之衡量

方式為：國小為 1，國中為 2，高中為 3，專科學校為 4，大學為 5，碩士為 6，博

士為 7。在衡量董事之教育程度後，將各董事之教育程度加總起來，並除以董事人

數，計算出董事帄均教育程度，以此作為公司董事會教育程度之指標 (Chen, Hsu 

and Huang, in press) 。 

  2.董事會兼任情形 

    本文採用董事會中董事之兼任比率為此變數之衡量依據。計算公司董事會中，

董事在其他公司、機構擔任職務(如：其他公司之董事、經理人、學校教授、政府

人員)之人數，並除以董事會總人數，以此比率為董事會兼任情形之指標(Jermias, 

2008)。 
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3.董事參與程度 

    本文採用公司年報中，董事會開會情形為衡量董事參與程度之指標。其衡量

方式為：董事會開會中，董事帄均出席次數除以董事會總開會次數所求出之董事

帄均出席率為此變數之指標(陳宜伶，2009)。 

4.董事會規模 

    以董事會席次作為董事會規模之衡量方式。 

(三)控制變數 

    本文除了解釋變數之外，採納以下之控制變數： 

1.公司規模  

    以公司總資產取對數(log)計算（Raffournier, 1995）。 

2.公司負債比率 

    以公司負債總額除以資產總額計算(Reeb and Zhao, 2010)。 

3. 公司績效 

    採用遞延一期之總資產報酬率作為控制變數(Reeb and Zhao, 2010)。 

4.公司研發比率 

    以公司研發費用除以公司銷售淨額計算(Reeb and Zhao, 2010)。 

三、實證模型 

     本文主要探討董事會資源與資訊揭露之關連性，以下為本文研究之模型： 

資訊揭露程度
   
       董事教育程度

   
     董事兼任情形

   
  

                             
 
 
 
 董事參與程度

   
      董事會規模

   
  

                              公司規模
   
     公司負債比率

   
  

                              公司績效
     

     公司研發比率
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肆、研究結果分析 

一、敘述性統計分析 

    表 1 為模型中各變數的敘述性統計分析表。從表 1 中，可以發現公司資訊揭

露程度(DISC)帄均值為 69.35，中位數為 69，最大值為 90，最小值為 53，顯示各

公司間資訊揭露程度有些差距，有些公司的資訊揭露只專注於政府法定的必要性

揭露的部分；有些公司除了必要性資訊外，仍會自願去提供其他必要性資訊，以

提供投資人了解公司狀況。董事教育程度(EDU)之帄均值為 5.35，中位數為 5.4，

最大值為 7，最小值為 3.17，顯示全體公司帄均董事教育程度為大學學歷；董事之

帄均教育程度最高則有為博士學位；最低則大約有高中以上。 

    董事會的兼任情形(SOCIAL)帄均值為 0.83，中位數為 0.86，最大值為 1，最

小值則有 0.14，表示董事之兼任普遍較高；有些公司則全體董事都有兼任其他公

司職務的現象。董事參與程度(ACT)帄均值則為 0.79，中位數為 0.81，最大值和最

小值分別為 1 和 0.4。表示全體公司董事會出席率帄均有 79%以上，而從最大值和

最小值之差距可以看出：不同公司董事對出席會議的熱衷程度有些差異，即公司

間董事的參與程度仍有不同。董事會規模(BOARD)之帄均為 6.72，中位數為 7，最

大值和最小值則為 15 和 3。表示帄均董事會席次（人數）約為 6 至 7 人，和其中

位數相近，但是公司董事席次最少只有 3 人，最多則有 15 人。 

二、相關係數分析 

    表 2 為被解釋變數（資訊揭露程度）、解釋變數（董事會資源特性）和控制變

數的相關係數表。由表 2 可知，各變數間的相關數，以總體來看，介於 0.38 和-0.43

之間，並無超過 0.5，顯示各變數應不需要處理共線性的問題。 

    從表 2 的相關係數來看主要解釋變數（董事會資源特性變數）中董事的兼任

情形和董事會資源皆與公司資訊揭露程度呈現顯著正相關，初步支持假說 2a 和假

說 4，表示董事會對公司資訊揭露程度有所影響。 
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表 1 敘述性統計分析表 

 帄均數 最小值 中位數 最大值 標準差 

資訊揭露程度 69.35 53.00 69.00 90.00 6.05 

董事教育程度 5.35 3.17 5.400 7.00 0.62 

董事兼任情形 0.83 0.14 0.86 1.00 0.19 

董事參與程度 0.79 0.40 0.81 1.00 0.13 

董事會規模 6.72 3.00 7.00 15.00 1.79 

公司規模(in log) 22.71 19.89 22.39 27.20 1.35 

公司負債比率 0.34 0.03 0.33 0.92 0.16 

公司績效 0.08 -0.34 0.08 0.49 0.19 

公司研發比率 0.04 0.00 0.03 0.58 0.05 



 

11 

 

表 2 各變數相關係數表 

 1 2 3 4 5 6 7 8 9 

1.資訊揭露程度 —         

2.董事教育程度 0.06 —        

3.董事兼任情形 0.10* 0.11* —       

4.董事參與程度 -0.02 -0.02 0.05 —      

5.董事會規模 0.20*** 0.0400 -0.0100 -0.14*** —     

6.公司規模(in log) 0.38*** 0.14** 0.06 0.04 0.35*** —    

7.公司負債比率 0.02 -0.03 0.09* -0.04 -0.04 0.23*** —   

8.公司績效 0.23*** 0.06 0.01 0.15*** -0.01 0.15*** -0.32*** —  

9.公司研發比率 -0.13** 0.31*** -0.02 0.00 -0.09* -0.18*** -0.43*** 0.04 — 

附註：† 表示達 10%顯著水準；*表示達 5%顯著水準；**表示達 1%顯著水準；***表示達 0.1%顯著水準
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三、迴歸模型實證分析 

    由於本研究所選取之資料為 2006 年 1 月 1 日到 2008 年 12 月 31 日的臺灣上

市電子業的資料，包含橫斷面的資料和時間序列的資料，故以 Panel Data 為處理資

料的方式。由於Panel Data 的使用需要同一間公司三年資料皆不可有遺漏的關係，

在刪除缺漏的資料後，共有 186 間上市電子公司的三年資料。 

    在經過 Hausman test 分析後，本研究以固定效果作為迴歸分析的處理方式。 表

3 為迴歸模型的實證結果。 

    從表3，教育程度(EDU)的估計係數為1.51(p-值小於10%)，顯示董事的教育程

度對公司資訊揭露程度有正向的關係，所以假說1成立。董事兼任情形(SOCIAL)

的估計係數為-0.70(p-值大於10%)，所以假設2a：董事之兼任對公司資訊揭露有正

向影響不成立；雖然董事兼任情形的估計係數為負值，但因其p-值大於10%不具顯

著性，無法證明董事的兼任情形對公司資訊揭露有負向的關係，所以假設2b並不

成立。董事參與程度的估計係數為0.76(p-值大於10%)，不具顯著性，無法證明董

事的參與程度對公司資訊揭露的程度有所影響，因此假說3不成立。董事會規模的

估計係數為0.59(p-值小於5%)，具顯著性，表示董事會規模對公司資訊揭露程度有

正向的關係，所以假說4成立。 

    由於表 4 中無法證明董事參與程度對公司資訊揭露程度之間有所關聯，故本

研究進一步觀察兩者之間是否有非線性的關係，所以在表 4 中加入董事參與程度

的帄方。從表 4-5，董事參與程度的帄方(ACT
2
 )的估計係數為 20.45 (p-值小於 5%)，

具顯著性，表示董事的參與程度和公司資訊揭露程度具有非線性的關係。在其他

董事會資源變數方面，在表 3 的估計結果和表 4 的結果一致。 
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表 3 董事會資源與資訊揭露關聯性之實證結果 

變數 預期符號 模型 

C ? 40.17† 

(1.89) 

董事教育程度 + 1.51† 

(1.82) 

董事兼任情形 + -0.70 

(-0.44) 

董事參與程度 + 0.76 

(0.41) 

董事會規模 + 0.59* 

(2.45) 

公司規模  0.76 

(0.84) 

公司負債比率  0.08 

(0.03) 

公司績效  -0.99 

(-0.35) 

公司研發比率  -5.54 

(-0.88) 

Adjusted R-squared  0.79 

F-statistic  11.74*** 

樣本數  558 

附註：† 表示達 10%顯著水準；*表示達 5%顯著水準；**表示達 1%顯著水準； 

      ***表示達 0.1%顯著水準
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表 4 董事會資源與資訊揭露關聯性之實證結果 

變數 預期符號 模型2 

C ? 54.80* 

(2.46) 

董事教育程度 + 1.61† 

(1.94) 

董事兼任情形 + -0.83 

(-0.53) 

董事參與程度 + -30.60* 

(-2.04) 

董事參與程度帄方 ? 20.45* 

(2.11) 

董事會規模 + 0.68** 

(2.77) 

公司規模  0.60 

(0.66) 

公司負債比率  -0.35 

(-0.15) 

公司績效  -0.83 

(-0.29) 

公司研發比率  -0.05 

(-0.83) 

Adjusted R-squared  0.79 

F-statistic  11.81*** 

樣本數  558 

附註：† 表示達 10%顯著水準；*表示達 5%顯著水準；**表示達 1%顯著水準； 

      ***表示達 0.1%顯著水準 
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伍、結論 

    本研究以 2006 年到 2008 年上市之電子業為研究對象，探討董事會特性與資

訊揭露之關聯性。以電子業為研究對象，在於電子業為臺灣近代蓬勃發展的產業

之一，其產值和產量對臺灣和全球而言皆具有不容小覷的地位。而且與電子業相

關的投資標的皆受到投資人的關注和重視。由於電子業在臺灣具舉足輕重的地位，

其公司治理狀況和運作情形也就較其他產業受到注目。 

    本研究選用「董事會資源」作為董事會特性的衡量變數；並且，在過去研究

中鮮少連結董事會資源與資訊揭露程度，探討兩者之間是否有所關聯。資訊揭露

對公司和股東而言是不可或缺的，在公司需要資金時，提高資訊揭露可獲得資金

供給者的信任，以期降低資金成本；而且外部股東視其為公司治理有效程度的指

標，因為股東可以藉此了解公司內部之狀況。而董事會有職責行使公司治理，除

了獨立性可加強其監督機制外，董事會成員所擁有的知識、經驗和資源皆可成為

其行使公司治理的工具；憑藉著這些經驗、技能，督促公司揭露必要之資訊。 

    研究之結果發現，董事的教育程度越高、董事會規模越大，對公司資訊揭露

程度有所幫助。董事的兼任情形在本研究中無法證實其和資訊揭露程度有所關聯，

而董事的參與度和公司資訊揭露程度之間存在非線性的關係。表示董事會資源對

於公司資訊揭露程度有所影響，董事憑藉自身擁有的知識和資源可提升公司資訊

揭露程度，以減輕外部股東和公司內部資訊不對稱的問題。本研究發現董事會資

源對於公司資訊揭露程度有所影響，建議投資人投資人可以選取具有高教育程度

或規模較大的董事會之公司作為投資標的，因為高教育程度、規模較大的董事會

意謂其公司資訊透明度較高、公司治理也較完善。另外，公司可以聘任高教育程

度之董事，或者提高董事會規模（席次），憑藉著董事所擁有之經驗、知識和資源

來提升公司治理機制，改善公司內、外部資訊不對稱的問題；使公司在向資金提

供者（特別是外資等重視公司治理之機構）籌措資金時，能以較低的資金成本取

得所需的資金。
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