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恩隆案的舞弊鑽石分析 

編撰：屏東大學 周國華老師 2026-03-25 

2001 年發生在美國的恩隆案（Enron Scandal）是企業舞弊史上最著名的案例，它完美地演繹了

「舞弊鑽石理論」的四個角如何交織，最終導致一家全球能源巨頭在短短幾週內崩潰。 

一、恩隆案的舞弊鑽石分析 

1. 壓力 (Pressure)：維持股價的病態執著 

恩隆的企業文化極度追求「成長」與「高股價」。 
• 動機：公司高層的薪酬與股票期權掛鉤。如果股價下跌，高層的個人財富會縮水，公司的信

用評等也會下降，導致無法繼續融資。 
• 結果：為了達到華爾街預期的獲利數字，高層不惜鋌而走險，將債務藏起來，虛報獲利。 

2. 機會 (Opportunity)：複雜的會計漏洞與缺乏監管 

恩隆利用了當時法律與會計準則的灰色地帶。 
• 特殊目的實體 (SPEs)：財務長安德魯·法斯托（Andrew Fastow）設計了數百個境外公司，將

恩隆的債務轉移到這些實體中，讓恩隆的資產負債表看起來非常乾淨。 
• 審計失靈：當時的安達信會計師事務所（Arthur Andersen）同時承接恩隆的財報審計與管理

諮詢業務，為了高額的管理諮詢公費，會計師選擇視而不見。 

3. 能力 (Capability)：天才與權力的結合 

這是恩隆案最特殊的地方。參與者並非普通小偷，而是當時最頂尖的腦袋。 
• 職位權力：執行長傑佛瑞·史金林（Je rey Skilling）與董事長肯尼斯·雷（Kenneth Lay）擁有

絕對的話語權，能開除任何提出質疑的員工。 
• 專業知識：法斯托是財務天才，他設計的交易極其複雜，連專業的分析師都看不懂。這種

「智力不對稱」讓監管機構難以察覺。 

• 抗壓性：高層在面對國會聽證與媒體質疑時，依然表現得極度自信，說服投資者繼續買進。 

4. 合理化 (Rationalization)：自認是「改變世界的先驅」 

恩隆內部的精英主義非常嚴重，員工被洗腦認為自己是在創造新的市場規則。 
• 創新論：他們認為傳統會計準則已過時，無法衡量像恩隆這樣「創新」的能源交易商。 
• 大局觀：高層認為這只是暫時的財務調整，只要公司持續擴大，未來一定能補回這些虧損，

所以「現在的欺瞞是為了保護員工與股東的長遠利益」。 

二、舞弊的代價與遺產 

恩隆案的爆發直接導致了： 

1. 安達信倒閉：當時全球五大會計師事務所之一灰飛煙滅。 
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2. 沙賓法案 (SOX)：美國通過了史上最嚴格的企業監管法律，強制要求 CEO 與 CFO 對財務報表

的真實性負刑事責任。 

核心教訓： 當一個組織中「最有能力」的人（能力）面臨「股價下跌」（壓力），且發現「外部審計

不嚴」（機會）時，他們能輕易編造出「為了公司好」（合理化）的理由，摧毀一切。 

 

 


