SRk U E Sl A PES
112 B R £37F % 155
N A EEENAECRERERREY
ik TR

B (EREE)

£ i

BT ey
eSS

M=

S + W
% B 4 T AT P N o L L Pl SR A

DR E TR R G E AR R AR RA 2 (1084
B ‘%%M%),ﬁéiﬂﬁ%ﬁﬁﬁﬁﬂﬁiﬁﬁiﬁi
it B B R P R F AR KT

a2

ROO+kiEF NE# 427 B@EE > 2o L FHMY 24 5%
o2 WARPRL R A WAL > doh 1 £ AT
ir"i,ili 71,#’—'-? = E] o:{"ﬂlj?;&_& ’,?- ;IJ:,E! B lﬁ ?‘;E?é\ ,—:‘—P—i}:@é‘.

W

—



BE A LU M > FURBE > Rz A AR AR B B
SE Pz iR B ] R RIS AL
: O

LI R A /f@p RALE > des FH{ & > AT
HARTEA P g 4E EPFAFET L T e
ip T2 PR >~ PR Frt2 A AR EE B A
NEP e B B L) Pl RIS AR -

COOLFRF DG L BEE A1 F MY 2

F
p
O£kiEF NeoriFd 27 BEX > 2be l FHMY 2 %
)
c
2

oA EORREZ ﬁﬂ; ﬁ@pﬂﬁﬁfdﬁﬂ » ek PR & AT
FREFAATEE R BN FE O BAYFHERERE AL TR
w5 F #p L\sz’j—t&%ﬁ SRR AR A AR AR R B L
SE P ehZ i p s B I P2 RARE R -
FEAERARTIHRRRFG AP F 2 PR ERTL R
SIEH o Aoz o IR - IR g TR 2 oE T
s 3E i H AR
¥ 7
-~ HFA00FEREAREPF TP (THEERAERD
P B ARI09ESY 1P S fRATEE MY AGFERE)
FFAEREE > TOORERRFRFTTE » fF 74
ﬁmﬁﬁﬂiiﬁ’aoQQﬁzﬁﬁﬁﬁéﬁgga,g
FTHBEEEER PR L P FREGAIZESPRIKE
Hepoa @2 2 NERNIFEE ERRBlE > Tad AO0 7
OO~ QOFRLEadBmL -m HEHwEsie i g M
PARA i P EHAR I SR LB ERTRT LG EE
EoRERPANEF LAY FAT B RREEL LS

BTG BB L AME 0 AT AR
Gﬁ‘*QCVﬂWﬁ7”mB*é@;%i&§€4aysgygﬁ
SEPEME R - ELlfTor p B 0 AR B Ao R - MmEL135
ﬁﬁﬁﬁiﬂﬁm%ﬁﬁQ“‘(Tfﬁﬂ Wi o "%§m9E4527
PafEicEse) (TRWR) ~EFEHPHRFF AP

( FLiE 3 18 ﬁvFE’ﬂﬂwﬁ4awaﬁﬁ%&€&J (A



WE) RRTFRTLG BES A BT RABTRE
Mmﬁ”%%ﬁﬁ%@x B RTFALBERALLAN
*OO"*OOW%WDOOf%%ﬁAEW%pW*°
HEZQA0TAETY 5P At A0 L 5 357552
g’gﬂﬁ*OOﬁ$Q§%§%ﬁ$W§’°QOE®%
TARREMIEFTEE -

T O0O**107#102 3p %@aﬁ,%ﬁ;i&ﬁg@q’-&a e 2 bR L H
SRR AR - BBl M B 0 AR E 2 EH LG W
2P (TH2GER LT > 3109E27 200 5 fEETE ) o
2R RERFF R (TH2eRESS 0 3109#£47 15
PsfAEEE) RAPLBRTRF LG HEE R BT
S ek 10w | ﬁw%mﬁﬂwﬁﬁﬂ%@x e RT AR
BoRRLEAN T OO 7 QO™ i o is
g o H “%?1074*10—6B%Fl'3? Pe g pd A0
Ofigadyg@dkmaEp g e OO0 w £ F A 23 E

N

(o]
ud
:\__",.b
ETIRS
o8

AOO 700 OOM 3 Y a3t TR doitd = 97
2T AR A - AT PR LT A Fp iR
FE2 QB2 onignil 33 0 58500 e gl i 0%
CEFE LR ERGFRFG IS 1<Tﬁ$lmﬁ) B
& 52.000000000000000 5 = (& 4= g v #5200 2 & 7 17 42
E

78 ) ’+“**%§**('fF)ZH1g7bo
XEEDBNBE AN FPH 1 FRRL IR R K
%%%%?@ﬁﬁﬁo

m g

5 b

ﬂ‘\%z,}t/“’ r\:OQ\ - OO ~ o OO""TJO éf‘}m
bodg £ 2] 53 141 wﬁﬁuwwﬂtuﬂﬁﬁﬁﬁﬁﬂ?

WIFE R :»")g B 2. Fﬁd » B2 E /\}L"/r‘-"f's? '\% |42/ 2. q » T
HPRBFFERLIZEAAL  SAREREN TS X GEF
BEEFRNFHER AR ERD AN B



2.3 ﬁ s R E R E R 27305 2.2% % 1090F % 278 2_ 2o
ZFESIDIESTIE ~ %161iF2.2 516115223 > %163
5164053 % 17008 2R T 2 "4 » & L4 o

N|

-

Z_1%
o
i?’$%$4*00~ﬂOO~DOOM%M$
(R ARE 5228 ) » ¥ 3 TAERY &0 EFE
ERMEp Y EFFAF  BUERR
iR 2R FAAOO I OO0 p OO~ x0O0
LEOO~"00~2 00 & kAR #rif (211
£ R F 53668658 [THEE] 10121067 ~ %117
123’;r #1372 144F ~ %1852 192F ~ %2053 209F -
%229%
%*Oo‘ﬂ007@A%4,mén PR AL
FOREILAER R D C AR 3 R RN
BFRE - #HEA008F A I00E AHHEEER &
A WHG L Z AT HRF A TR A T mAREEE KT R
< B EARTEIRIRINIIET? 18p 5 (FJRF % 1117
ATATAS L R i xR PP R AR "2 2 P w s &
EFERLIACHESIY L AIIIET? 22pFY () F 511
11042537830 % & &5 ¥ 2\ (AW E%19F ~ %2032 27F ~
%332 36F ~ ¥4TF ~ %111F ~ %212 23F ~ %57159
o~ %2192220F ~ %2433 245F ~ %2603 266F ~ %299
i344f;1" ~ %3457 )
LR RLE ST RE
& ~1946F £ K ﬂ%’fﬂﬁms = SEC v.W. J. Howey % ° 2 B
D Howey Test%d 2% > N F A HZE DL T HTHEL L
%

A
N

j_r
[v

g 1\

k)

E&*W;‘*?@u@

‘-Hi:*;;_s}-«\—ﬁ'_‘\ﬁ‘“}& J E )

22 THRFRG ) 2EMG - FERFFAFZTRTE
:-’J7 ?fﬁ?ﬁg ]?jﬁ ’ ;"__,. ﬂv’:ﬂlfﬁﬂpx;}}‘?\:ﬁk ’ }@z )‘g’-"ﬂk
FALG c ARAEPMER T E KT FM'/Howey Test#®
AHRBERFAFTHFEZTNZREATIARES LS ZR4F
ézgﬁﬁaﬂ%%%31080321164%fm (&H\ws %251F ) °r



B R AP TN TV M A TR AR E A A B
T 7

EA R L I S N R S
AR R

FHRLFENL AT AL EAISFA JHEIR TR
TFEA R HA ST AT FESE > B E T
FATENEE HFTARFTENEE KT AFdg4 &
¥, 2L >+ % kI % (Common Enterprise) ; ¥ i
GENFENTORFTAEZTy 27 LT FRL R B
Eh T AT FIAREFTERJEZ Y F #?ﬁ“

B BN PE TS X2 b EGEY A G EER

FE P REP > A
2 43 R ARE - %R % mf"’?ar,%”ﬁ a‘;’i?ﬁ%ﬁzj& W
X an2 X000 "00M% 2% Bl o 4 .. -
mx,ﬁaal}p‘ﬁ AT E TR R S 9}_‘,5;};?& ik H
iﬁé?§§%ﬁ$f’@w:~%?

1T,
_{‘
>
0.
Sl
ppaa}

ZORENOBRREINE RES

1~

@ﬁ%&%%%%ﬁiyﬁ£¥$@¢wﬁﬁa£%v%%%
PARA T L BEFLERE B AR R R T
RSP R (%>’%%ﬁu2w3@‘%4£7%%m
23R AR e A @A&W%ﬁ’ﬁﬁﬁw@@
i A AR ERIT A > A At A GRS E
PR R OBEE (B) 75 0
MA e R ZA o B A B & Fé&ia-%r.%ir’ﬂ?fg&%
FIR > R0 Bd HERRRFRP R LR LSRR



m N

7 52— 38 3 A @&L%éué&&#kfﬁﬂﬁ
-ﬁ ) E]IJE'] e _I;E?/;pa' e R e iﬁlﬁ”‘l‘-% £ Fﬁ' oo #»
PR R F AR R A TR R E - PR TS S 8
Bk (B3 2m110# A 52 F 524378241 5 %

PR) o

FH L A00 7008 RHZE L WAL - 277 P
oo g d 3 ASRREICR A - T RPN B 0 A R ¥
AEFFTAEANEALEF P HOREZFTE 22 O
Ot A FmsEpte > KA w2 A0~ 7 O0% kA
EFREECL MR EL L MY AR TR
T3 BRI RTZPRABME ) ZOEHMPERFT A DN EP ¢
FTHBRTIRLEFL LA BEAEEZE R B2

—_

‘@ﬁ’%%:5%h14£ﬁ?mﬁWi%—%%J%ﬁ%ﬂ
KPR ERMERF R T S 57 P ggoogled H 1

(LA %E)’&%@4%00¢ﬁ3%;w
Az PERE AOOR K AR > 8k i g

(.
-\
“°

Pt O F oo R/ “J

A\

5 3 R Fo- Bl B I E R A hE
{{%jf} ;i; SR A r\.QQ,grPF EN K%t o g y I\
ot ;_»;‘am*?%f;% (LEE%118F ) &

Lo = - B o

A% A Fﬂv‘%}ﬁ;ﬁ,‘;:;\) gt G BT T Y

OOREZX T »Fi3 77 ’Ja';’v’mﬁ:‘.{i’%;“"%éiééi'ﬁa' £
%JﬂE%»$: &%&TTﬁ’*’ﬂfﬁﬁaﬁﬁﬁﬁﬁ’%k
AR g’¢4*OO~°OO&%&@ﬂgﬂﬁ
R %ﬁﬁw%%?W*’ff THRFFEF (20
%%’HOZE) ;Fg_&ﬁOO*“’%E B*é%.ﬁ]‘é;w‘ﬁ;% ~O
OF ELER TN TS N Eb?ﬁﬁ%ﬁﬁ_ﬁéﬂ“5ﬁ
AR ﬁ%hmw*’ﬁ%%ﬂﬁﬁﬁ’*OOﬁﬁﬁ
g REmP g 2 00~ e O0L wp ¢ ¥ A3k T
RE o ARA TS AP TEZ (LEE 520622077 ) 5 &



L300 A R AHNEFEE: T2 SO0 wrEE %)
FoEF e kg OO T o 18 kg TIE RAEY
SRR AL N R LRt AR
f s JF LR AL OO0 FLgRF R
(5 & v 4p B #’Ay L&?f{(iﬁ%ﬁmwl

J‘L\- ¥
\\\?{r
a~
]
1{"‘\\
jpaa}
IRy

J
Pz Bk = Lr—‘rﬂf»?i”hf"* th'* :n T h
7572 KEEF HEX2Z L o
Wt d 2 IR
A Z MR RE A A N A 2 T AR A 2 T A
SF TR ER S AHREBEI LR TR ERAHRT
SRR R L P mE A S I'iﬁ%‘,\J ﬁ}a)ﬂ-‘--—r HEFALET
% (W% 530653457 ) » p3A TP FMInT - R G
A2 SBRL 290 BV S B Y RIRT L 2 P P2t
- S %*UIE&Q‘ NETIRRER T2 ERER O E Rl 2
7 ER kT T EmE VI0TETY 23p 97 & 372 A7
%@(%& BEFAR LG A7 [THGFLEERHD
7)) RfEREE LY CEGART IR H A 10TED?
12 P #23 sbgaﬁv FATAREFHREIFGT & (LARE
%1292 135F ~ %1372 141F ) » w ¥ ® 3 R F £ 34
Wit - R AR AR RFLF AR T 4
Vit Z B3t AROOW R A AN Y B § AR
ﬁa@@%ﬁa+awgﬂam%ﬁgg,ﬂﬁﬁgﬁﬁm
g::m (L@ E120F ) 5 "4 =2 %547 OO0 A & A
3 1
?

Nu

o

B AF LS AL RF 2 ¢ £ A Loga
;igf'ﬂ AR k2P A 2N Rk e AThe R

» Flot AR TLHIF EF (51*5“5 #186F ) > ¥
%i:ﬁn%{&f“rﬁ e QO Aahal Y B #d CO0L
A PR it IR fe ks t’ifﬁ B X cross—-fitiE ¥
%:@’Jﬁaﬁ?fﬁ;’*"QOi SEARE SN ot
poe i AOOER A s b4 Ll dhE T TR o A

W
3
<

T
~

\\\Xr



&

(=1

PHRFMALLTAFR T OOEF g4 = BETHT
3 L EZ (AW E%2022203F ) P& = ffﬁn%’iﬁ”'“rﬁ‘ v
QQ’T“:’% L RFARFY R AL AOOELRN % 3z OO

I & %5» HooE F A AT A, N ﬂ j?ﬂﬂ B 42 4
FF IR 23 (A% %2301 232F ) SR = RS
= %583 18%7%:};: AR GRFIAE T OOKRMERF B
ZFR2 FEPFT OPAIPERTEL T AL Z
5123 18’"#7#»?‘ AT P HEFE - BB2T TR T RER
ﬁ%ﬂwwmégﬁi&%’&m’ﬁiﬁ%?%’?%%
B2 7 OO®RME A - W29 T2 T2 3+ BEERE
AP

B SR AR EA ST RT T RERL oR R

A\

wht =\
.\.—\-

4 21 ?”F’?ﬁﬁg @ﬂii%‘°
Fng o hE g mmﬁ,ﬁ*Aoo~ﬂoo\o©

w de L2 xR

KHELSAIZE2EFITMEY $130 ~ ¥ 17415 5297 5 3%
RSB FF RS LA BN A
JohE OB EF RES A S PR IR E 2 T
ALY FAZOBRSLET UES R 2 RS F
ToBRET REF LA R IEA B AHT
&?%J{@ﬂﬁéi% T s AT

;\

=
[
3
N
ﬁ%
¥
—

= B> WA B2 R G T
F(&FERFE B ’rﬁ#—-ﬁ"&‘—‘%jgi,ﬁ’?’,{nﬁ%_‘ggﬂ
BL2UETR BRY 5 S BEA ? RREAMMATE 0 ARLFER
ENPL ?Pf#%\ljag‘it o

P2 A0~ 002 QOB L > otk F HLR
2R R220E% 3~ R RT > AP RZEFIT4ESL2E S
S A FHAF T BEE S o

2R B AHE AL EAREF FE 2 522155358
B F1IE 2R T BTG AL '[’Ej_lkbfl%,l,,\v‘;?gri?%%—zagti.?



?WH’@W# AR P mkpad oA B4 (R A
l’m’é 1637 ) P TR PFREFHFEFLREFZAE
A EATLInZ AT 0 HARBL NI AFTEE
BRARL D T2 7 AP o
%%*OO~ﬂOO*EOO%J%F%’ﬁﬁrﬂ%&a
FarsEr BHmUE R IR
AEEErfrz TR E)e ) o gz E el e B 4R
WQﬁé,ﬁgr%ﬁijﬁﬁkﬁ%ﬁ;ﬁ;waqir
gag et g2 TRER ) G- Bl RiEs & 24l
2EF SRR LSRR A

GEFFFLEIGTE O ERF R LT E B
BoiTaldhapanEhdh o 2 B2 BINES D -
BrifgLtidz ThEPE G5 0 @rEFE BT
1ﬁ~#{1ﬁé*ﬁ’£%%%iwk—ﬂ(%FTE“
ZEE) TR E R A EBRIERREEL P FE
ALY G E - At FR o Fla e fEend 2 - B
(??ﬁ%ﬁréi,%%FJ)°£ﬁ—&%ﬁr%$
B2 ERE o AN hﬁ—_ﬁ’%7ﬁ&g\.ﬂ e T AEER
=

Hﬂm
> =N\

TR AR R TR R BT T
P

b= b wmH
o

Tl R LR Bfﬁfﬁg%*;,r} , e b ey -

(BHf s T A RDEF ) - &LTF 556122
#o AAP RAREF RF AL AL AFANEL AL - B
B fpeie LA Do R RIURBME BRPL AR
RiE S BIMIP R D 2 B LR AL A EEHK P
RRFRFFLFREERE  DAEH T RRA o e 2
B> B2 F R AR s c AEFEX L2 H221E 535
FLAR2 22N OBLE NN EF RRBEFL O TR
EFEAIPFER AL IMMARZE > TSR BEERF
AAGNES S F RT f‘Liﬁi@f‘%i,ﬁ‘%#ﬁ_; < &

£
&
q
\;‘_-.u
3
e
Y
i
=
&
a
ETINS
/Q
TR
\\
~
3
SK
b
|4
i
g
(w
(-mb
(=



-

AL AR RN T R
UG AL FEL R ML A L BN
/}iiagp,l'l/}ﬁ%;-g%;‘ﬂ‘%?'?;ii’-’\,’ﬁ%‘:’%‘%\g{gi'%

Fabhzo s Rl O MELRLRPF BAGT
R SR Fl LR WL £ 0 42 A 00 A
EER 12 SN U S ER: Y BN 1
3

¥ FEIEY - N B EE Yol TR
Or*B&¥ REFRIAFF/RIIT FHRAAIES
_J‘

&
!
\_
T
—
(Q
\_j
__.\
=y
&)
RO
S,
28
by
_H?
A4
_\'
3
S
+5%

ARREAFZRE > B HHP LIRS > T4 AA
PR TR S GEMPE Z  REAKL LT R
IR H g R s FT R E O BN RFEE
PRARLA B 7 5 A 2 (8% @ %o 30 F ME # 8 0 R
Ferr Lz B > FHERE R SWEFILZ R oA A B
AR s E g (O EIRAA BB ELISR) S F
2.0 AT R A HTAL € g2 3R -

g

FEEHE 2T BHREF FAPR N ERT L VI
F 1 ’ﬁﬁu%;*~a@wiaer§1%%oaf‘é&%iééei
L2 VMR GFLIBME Hd ZREKFEEZFMT
i’T’u%M%é?w@ﬁé%%W&aﬁw%’ﬁﬁﬁ%ﬁﬂ%%
BT IRIRI G R T AR 0 2R Ao T2 0K
ET o R ED (27)F % THiE S %Thixg21) » B 75 4
#Mfﬂ%ﬁriﬁqwzﬁﬁ%oﬁ‘” 2.0 A T AN
Ao FHpd FE2BE A AL LA BRI

10



% .
GEFEA A FRRPPAIRENL T ESHSRLY
Tid (BB 2 FR102& K o+ F F41615L2141 9 SR ) o

285 #4200~ 00~ 2 OO0 =R g 25 B 7]
Pzt FARREERRL D R A T £ H
Fl- A g 0 REAF O FEE B BRI W F AR 2
27 d o B EREe gL Py DS EAL ITELE
AR Sl AR R e EARA TS o R
¢ Fjete Btk B E

d / N -
e OOz 222 NEANGFLE o £ 2% T4i5 %1
BEROEK A HA T AL EIIE ,u;gg 2% o

3~ ¥ SRR EAOO 7002 OO & L Ar EAR2 R de
FeB ~ it 200 BA RS - TIEE 2Bl H# o L
LE AR R R DR RPEREER S kAL £ op
FEES . ##E L0077 00~ 2 OO0 5w 27 45
T2 PR M PR PR A AR AER LK
Poefz 4 e B8 - 32 60 /& ~ 400 PF - 40) P2 &9 F
o B A2 F 9308 % 19 R 240 St B YR H R

c g HE R F;ggjf’s«’"—“‘é‘« s e iE R ThIEZ 1% 158

FAFAR T RBF P E By R EI L2 L et g

4\_%ﬁ&%oow#¢4*00‘ﬂ©©‘°©©T*4%
NP FEFERTE KA T 0 B AL RAER (LA
§

fed %229F ) > f’\)]j’?ffﬁt’“L FAEE 5‘0‘*}‘3‘3%?7\}? > -ﬂ:—jZ'l)':r_'
R BEFEAEINLS s Rz r 110 R0 F %43405. -4

34155 ~ 434285 5 3 Az 3R s FE T W ERILVE A ER) AT
BA AT F IR 0 B AP

SN R TRRA

11



AAc i et 5 R Fla {2 rg A R H v g KH
ARG 2 ks > BEBAN PR FL A2 52 AR
PEJIELAE > ZFEIEEJEFA AU EM AL
AL o 23 AF 2 S BEA T FHEgR L agy
R 2ag® o T WL o A R e B o BT B A7 (E
e s R TR ERAFRNEER L o £
FARFF T e B M RART A > £ A
FiafpfadERz i@ (Pi2iks $20245 0281 5
FK?:) LR e R @RS P A (B E) & T

T e B2 > wiﬁﬁg’EfWIM%
L%m,ﬁ?%koﬂL’ﬁémhﬂﬁ%@%
SR AE2 ARk LR X8 BB 2104F B
g@#élﬂﬁﬂj’T&%%f CRES

™
\_.
Joy Y

\‘-\:
ﬁf ik

Y ¥ ke W Y
—_ _x -
B e
J\
= \*‘
\'\. a

T

4w &
M
\y
—

o

B2 Bimi g I3 X R L Z“%"’a"f(Fﬁdﬂj‘“%“r
o fH e hari®2 3% kd £F %;é;t“?tss}ﬁ Fl
ALTERTZ (R FR100F R S F 51733554
a FR) o
BRFFBEEA)EF38FELIF28 AT T kimFi Aoz
BOARA G2 AL A BRE S BT AR - B e B ar iR
Fook - cpaTR AR FRARE e 2 FR A
Frm B FAUEARFZHEET o2 PR EFLALE
AW FEEEL B AT R B o F o EE AT e k(A
EAERBA(TEA) FEEZFL O EEA T BE)e
Bewri@ g o 2SS e i 0 AR EZ A AR

; - AR

A
)‘4‘%’\3‘\\\;
N

3
BERF S PR
SRR SR - BEREN. oo b = BER TS - D R WA o o
FIRLF R P BREAER LA E 2 A SRR o
A FEAMASRUER A BH S8 A I 2
iﬂﬁd§&7@a¢vk%@aﬁﬂ%ilﬁith°7ﬁ*J
;\ FL ]2 5 N SRR LA IgEmd > @d p



e Bl R T F Y TR BT R
g RS A AR R L R R 2
Z % ADDi% 2. 26% 178 ~ %27 R p P 2o

kil

S~ g h AL E AR TATE A S T AR BERNFER
FAUER v Iy F e 5 5 P ER P % 5o @ dE A
oo @ et 0957 11P 2 f3fcEe AW A A 22 %
Bt Amisltaaeslar 4 (LARE5189F) -
FHZARY RGN A JIWF%E@ SRT TP AR A <)
ﬁ%&kﬁﬁ(iﬁh””de%P> Flikd g 5 A
8130 L NI )@fﬁr 5 I LA TS S A N
TEREEATIE ~ 5 T H R J/\ %38?13{7 % 378 2

o

T T A= IR a ST R TP i A R

AEFWEF2AT3IE2Z1% 138 ~ %2990 5% 138 &

S EE LR R22ERI $3ﬁ~§nmﬁ;%mﬁﬁ3ﬁ’ﬂq
EF5 1T~ 538152 1 %278 ~ %338 ~ %7405

S
| —
S
Eas
& "
V‘\

L AA

2 o %0365 5 19 % 2% 0 H)ikded 2 o
EIRRT EERAS DT BT LRI R B -
¢ £ . ® 113 & 2 v 2 B
FELAR 27 HEE

2

2
4

'

DO

==

:

(S]]

ot I AEP R AR
4o R PRA BT X
Goit ERgIEd 5 H K Ak b3
Péi%ﬁﬁﬂ_% 7
STAE  h

R N 3 L - S 8
FILd K o et R EE 20 P
j:%fglé%i&i&ﬁiﬁ‘t%j‘> I__k),jy

[}

[

TE E IXAR

z
¢ F A R/ 113 &3 »4 P
gk g B LA AT ge 0k i

X 2Lk ¥ 220E

FRESLFEEFE O SRR A AL F BRI R
Bs o 2o d FAsH Y dRL T AW R 2

SR AR NG NP 0 iR T2 R [FATRPE ) 0f (R

13



543152 6% 138 2 a’:z:aa%ﬁg:’gf%mdﬂz MERIRED 7 BT e
DB FOEFIARTZLF PRI HE BB EE AP
Hipflz 3 37 MiEED 7% EgflEd > 7 cF R &
HooEr FIRARE

w Z BRI LB EEZHFE S Bl F P FPARR

R SRR EREEE Y 3
HOEERF M RET LT A F M T ARSI B b

BrPERAGFRR
HE L2 H1T4i%
PRI EL - Rl E N ETET RS B EPATLT

o RA4REH1OE D H 35~ $9365 ~ ¥ 16512 12

i

B omialged e

T BFEA OB CBET BITRENE AR
TR R I8IET R FE N RE AL G A R E
2L REZEE AP BE MR N H B R ER
RS N AR A

AN ARAFES P FR 2 AN A F 0 AR S
W?@ﬁ&ﬁ?o@ﬁw&ﬁ A EBMA T ZBMER
HET o s RN ATEEFERe L PRELF R
R

= ~iﬁl’s§‘f'4£\w}%i¢ BHEE2ZLE o kAR TR TRF
bz B @ AT s 2 F R RFAEE T ELAT



¥
B OHA L CRMAT Mk 2 2o
FEAINE 2 - ¥ RSE T MRS FRA AL RS

5‘;‘;," gij‘j*r,g,]ﬁ

- BREHSP RSP HES TR F AT TN
LT AE, MEEGRAIF LAY o

S EHEEHST RO T Y FFR L 2 PR 2 BA T
A EAAGr At ALaPpTEa e g
PR LERRL €3 ﬁ%*m*§¢§A@f1g§%
T2 20 PR P MRS > ARG M RR T
- BNNETER LY RAS AP o

S NIEEF F22FEF1E I F3WARE o

S
=L
Fﬁﬁzi’%jﬁg%ﬁﬁaﬁéﬁﬁaﬁga;ﬁgﬁi

1 %'?A-izla‘ﬁ >
@ e 4
LE M SR 2ENT L 63 0 BT B LR ER
1 (T2 ks o

f’¥[§]2§“§%§ﬁ4—"ﬁ RGN IAR I A
WA ~gridEF 152501 %9
JE*‘FL’L/%@@' °

R F16DTE2Z 128 % 165182 20 % %2218 % > % %27 2 % 378
)|

a:/\ b ““1;’5“‘67&12@ s -,ﬁj“ﬁ't ikkﬁr“

15




.he-table {
  position: relative;
  width: 100%;
  table-layout: fixed;
  border-collapse: collapse;
}

.he-td {
  position: relative;
  min-height: 30px;
  line-height: 150%;
  vertical-align: top;
  padding: 3px 6px 3px 6px;
  border: 1px solid black;
  word-wrap: break-word;
  /*overflow: hidden; 為了TD下的DIV固定高度，把這個STYLE拿掉*/ 
}

.pen-record {
  display: flex;
  flex-direction: row;
}

.pen-record-ans {
  flex: initial;
  outline-color: #AAAAAA;
  max-width: 600px;
}

.pen-record-ques {
  flex: initial;
  outline-color: #AAAAAA;
  max-width: 600px;
}

.pen-record-text {
  flex: 1;
  outline-color: #AAAAAA;
}

.he-h1 {
  text-align: center;
  font-size: 28px;
  line-height: 185%;
}

.he-h2 {
  line-height: 150%;
}

.he-h3 {
/*  font-weight: bold;
  line-height: 200%;*/
  /*padding-left: 96px;*/
}

/*.he-button {
  position: relative;
  display: inline-block;
  cursor: pointer;
  padding: 0 4px;
  margin: 0 2px;
  background: linear-gradient(#ffffff,#E0E1E2);
  border-radius: 3px;
  box-shadow: 0 0 0 1px rgba(34,36,38,.15) inset;
  -webkit-user-select: none !important;
  transition: opacity .1s ease,background-color .1s ease,color .1s ease,box-shadow .1s ease,background .1s ease;
}

.he-button:hover {
  background: #FFF;
  box-shadow: 0 0 0 1px rgba(34,36,38,.35) inset, 0 0 0 0 rgba(34,36,38,.15) inset;
}*/

.ui-resizable-helper {
    border: 2px dotted #888888;
    background-color: #888888;
    opacity: .3;
}

.thin-scrollbar::-webkit-scrollbar {
    height: 10px;
    width: 10px;
}

::-webkit-scrollbar {
    height: 15px;
    width: 15px;
}

::-webkit-scrollbar-thumb {
    border-radius: 5px;
    box-shadow: inset 0 0 6px rgba(0,0,0,0.6); 
    background-color: #DDDDDD;
}

/*overWrite user agent styleSheet*/
table {
    white-space: inherit;
    line-height: inherit;
    font-weight: inherit;
    font-size: inherit;
    font-style: inherit;
}

@media print {
    .page-break {
        page-break-after: always;
    }
}

/* 為了讓padding可以讓裡面長 */
* { 
  -webkit-box-sizing: border-box; /* Safari/Chrome, other WebKit */
  -moz-box-sizing: border-box;    /* Firefox, other Gecko */
  box-sizing: border-box;         /* Opera/IE 8+ */
 }

/*selection color*/
::selection{
  background: #009FCC;
}

.barcode {
	font-family: "Free 3 of 9";
}

div {
  -ms-text-justify: inter-ideograph;
}

.justify-para {
  text-align:justify;
  text-align-last:justify
 }
 
.lightbar {
	background : yellow ;
}

#loadingSpinner {
  margin: 100px auto 0;
  width: 70px;
  text-align: center;
}

#loadingSpinner > div {
  width: 18px;
  height: 18px;
  background-color: #333;
  margin-left : 10px;
  border-radius: 100%;
  display: inline-block;
  -webkit-animation: sk-bouncedelay 2.4s infinite ease-in-out both;
  animation: sk-bouncedelay 2.4s infinite ease-in-out both;
}

#loadingSpinner .bounce1 {
  -webkit-animation-delay: -1.2s;
  animation-delay: -1.2s;
}

#loadingSpinner .bounce2 {
  -webkit-animation-delay: -0.6s;
  animation-delay: -0.6s;
}

@-webkit-keyframes sk-bouncedelay {
  0%, 80%, 100% { -webkit-transform: scale(0) }
  40% { -webkit-transform: scale(1.0) }
}

@keyframes sk-bouncedelay {
  0%, 80%, 100% { 
    -webkit-transform: scale(0);
    transform: scale(0);
  } 40% { 
    -webkit-transform: scale(1.0);
    transform: scale(1.0);
  }
}
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臺灣臺北地方法院刑事判決
112年度原金訴字第1號
公  訴  人  臺灣臺北地方檢察署檢察官
被      告  賴志欽








選任辯護人  簡大為律師（法扶律師）            
被      告  吳佳倫






選任辯護人  謝曜焜律師
            惠嘉盈律師
被      告  鄭文賓






參  與  人  輕適能投資控股股份有限公司
          
代  表  人  賴志欽




上列被告等因違反證券交易法案件，經檢察官提起公訴（108年度偵字第12214號），被告等於準備程序中就被訴事實為有罪之陳述，經本院合議庭裁定改以簡式審判程序，判決如下：
    主  文
戊○○共同違反出售所持有之有價證券，非向主管機關申報生效後，不得公開招募之規定，處有期徒刑陸月，如易科罰金，以新臺幣壹仟元折算壹日。緩刑參年，緩刑期間付保護管束，並應向檢察官指定之政府機關、政府機構、行政法人、社區或其他符合公益目的之機構或團體提供陸拾小時之義務勞務。
己○○共同違反出售所持有之有價證券，非向主管機關申報生效後，不得公開招募之規定，處有期徒刑伍月，如易科罰金，以新臺幣壹仟元折算壹日。緩刑參年，緩刑期間付保護管束，並應向檢察官指定之政府機關、政府機構、行政法人、社區或其他符合公益目的之機構或團體提供伍拾小時之義務勞務。
丁○○共同違反出售所持有之有價證券，非向主管機關申報生效後，不得公開招募之規定，處有期徒刑伍月，如易科罰金，以新臺幣壹仟元折算壹日。緩刑參年，緩刑期間付保護管束，並應向檢察官指定之政府機關、政府機構、行政法人、社區或其他符合公益目的之機構或團體提供伍拾小時之義務勞務。
參與人輕適能投資控股股份有限公司取得之犯罪所得新臺幣肆佰柒拾壹萬元，沒收之，於全部或一部不能沒收或不宜執行沒收時，追徵其價額。
    事  實
一、緣戊○○為輕適能控股股份有限公司（下稱輕適能控股公司，業於民國109年5月11日為解散登記，惟尚未清算完畢）負責人暨執行長，丁○○係輕適能控股公司董事，負責行銷及現場管理等業務，而己○○係輕適能控股公司營運長，負責財務管理等業務，其等共同商議輕適能控股公司應以設立其餘公司之方式展店以拓展事業版圖後，即分由戊○○、丁○○、己○○尋覓各公司股東。而其等均知悉非向主管機關申報生效後，不得對非特定人公開出售具投資性質之有價證券，竟共同基於違反此未經申報生效不得公開招募證券交易法所定有價證券之犯意聯絡，為下列行為：
㈠、戊○○於107年7月10日於臉書好友人數逾千人之臉書帳號上張貼附表一編號1所示內容，表彰將出售如附表二編號1至5所示關於圓心體能公司（下稱圓心體能公司，於109年4月27日為解散登記）（即員林店）、運漢運動科技股份有限公司（下稱運漢運動公司，於109年4月15日為解散登記）（即木柵店）具投資性質之有價證券，使不特定多數人均可閱覽知悉而處於隨時可被招攬之狀態。投資人見聞上開訊息並詢問戊○○後，戊○○即轉知己○○告知投資人具體投資內容。其等為此亦於107年7月15日在臺北市松山區京華城辦理說明會，會中由戊○○介紹公司營運狀況等內容，己○○則向投資人解說具體投資事項。
㈡、丁○○於107年10月3日於臉書好友人數逾千人之臉書帳號上張貼附表一編號2所示內容，表彰將出售全面運動股份有限公司（下稱全面運動公司，於109年2月20日為解散登記）、全面強健股份有限公司（下稱全面強健公司，於109年4月15日為解散登記）等公司之具投資性質之有價證券，使不特定多數人均可閱覽知悉而處於隨時可被招攬之狀態。投資人見聞上開訊息並詢問丁○○後，丁○○即告知得參加後續說明會。其等為此於107年10月6日召開說明會，於會中同由戊○○介紹公司營運狀況等內容，己○○則向投資人解說具體投資事項。　　　　
㈢、戊○○、丁○○、己○○以此方式合計成功募集如附表二所示之投資人承購附表二所示公司股份，投資人乃因此簽訂具投資契約性質之股權認購同意書，並將款項匯入輕適能控股公司板信商業銀行股份有限公司（下稱板信商銀）丹鳳分行帳號000000000000000號帳戶（下稱輕適能控股公司板信銀行帳戶），共計新臺幣（下同）471萬元。　　
二、案經法務部調查局北部地區機動工作站報告臺灣臺北地方檢察署檢察官偵查起訴。
    理  由
壹、程序方面
    本案被告戊○○、丁○○、己○○所犯係死刑、無期徒刑、最輕本刑為3年以上有期徒刑以外之罪，其於準備程序中就被訴事實為有罪之陳述，經法官告知簡式審判程序之旨，並聽取檢察官及被告之意見後，經本院合議庭裁定由受命法官獨任進行簡式審判程序。是本案之證據調查方式及證據能力之有無，依刑事訴訟法第273條之2及第159條第2項之規定，不受同法第159條第1項、第161條之2、第161條之3、第163條之1及第164條至第170條規定之限制，合先敘明。
貳、實體方面
一、上開事實，業據被告戊○○、丁○○、己○○於本院審理中坦承無訛（見本院卷第228頁），並有下列證據可參，足證其等所為任意性自白，與事實相符，堪以採信：
㈠、證人即附表二所示投資人庚○○、壬○○、丙○○、辛○○及證人癸○○、甲○○、乙○○於調查局詢問中所述（見111年度偵字第36686號卷【下稱偵卷】第101至106頁、第117至123頁、第137至144頁、第185至192頁、第205至209頁、第229至233頁）。
㈡、被告戊○○、丁○○之個人臉書頁面截圖、全面強健關係企業股權認購同意書、員林店股權認購同意書、萬芳店股權認購同意書、被告戊○○與證人壬○○通訊軟體對話截圖、證人即附表二所示投資人所提附表二所示匯款憑證及投資介紹文件、板信商銀作業服務部111年7月18日板信作服字第1117414745號函暨輕適能控股公司板信商業帳戶交易明細、金融監督管理委員會證券期貨局111年7月22日證期（發）字第1111042537號函等件在卷可參（見偵卷第19頁、第25至27頁、第33至36頁、第47頁、第111頁、第21至23頁、第57至59頁、第219至220頁、第243至245頁、第265至266頁、第299至344頁、第345頁）。
二、股權認購同意書為有價證券：
 1、西元1946年美國聯邦最高法院在SEC v.W.J. Howey案中發展出Howey Test審查標準，以審查涉案標的是否屬於證券交易法之「投資契約」法律關係。若定性當事人間該當於投資契約之互動關係者，該契約標的即為投資證券，應受證券交易法規範。我國主管機關金管會近年來亦肯認以Howey Test審查標準來審視商品或契約之債是否受我國證券交易法規範，該會金管證發字第1080321164號令（見本院卷第251頁）即明確引用此一審查標準，以：（1）出資人出資；（2）出資於一共同事業或計畫；（3）出資人有獲取利潤之期待；（4）利潤主要取決於發行人或第三人之努力，經逐一審查後，依證券交易法第6條第1項規定，核定具證券性質之有價證券。
 2、觀諸被告戊○○以輕適能控股公司名義與投資人所簽訂之股權認購同意書相關約定內容可徵，附表二所示投資人分別於該附表二所示日期，給付「投資本金」欄所示之款項，而有出資事實；且其等係出資於購買附表二所示公司股份，並依契約第2條約定，投資人之獲利或損失負擔皆繫於投入「特定資產」購買附表二所示公司後之營運成果，符合「複數投資人資金的聚集、投資人間的獲利共享、投資人間的損失共擔」等概念，構成共同事業（Common Enterprise）；另依該契約第8條約定，投資人得享有公司分紅即盈餘分派，足佐出資人確有因本案投資獲取利潤之期待，且就利潤之取得，繫諸於所投資公司經營者之企業經營能力，此有各該股權認購同意書等件在卷可參。
 3、揆諸上開說明，本案股權認購同意書既符合上開Howey Test之4項測試標準，該契約標的即為具有投資性質之有價證券，而被告戊○○、丁○○以臉書張貼附表一所示文章，目的係吸引投資人因此簽訂股權認購同意書而參與投資，依其等行為計畫整體觀察後，應認屬出售有價證券之行為。
三、被告以公開招募方式出售有價證券：　　
 1、按證券交易法第22條第1項及第3項禁止未經向證券主管機關申報生效即為有價證券之募集、發行或公開招募之規定，所稱之公開招募（集），不論係以公開宣傳、廣告或召開說明會之方式使人周知，抑或利用個人人際關係，直接或輾轉經由他人介紹以廣泛接觸投資人，而處於多數人隨時可被招募之狀態，皆屬於對不特定人所為之公開招募（集）行為。又以自己犯罪之意思，在與他人直接或間接聯絡之合同意思範圍內，彼此間由於共同意思實現犯罪之認知，各自分擔犯罪行為之一部，相互利用他人之行為以達彼此共同犯罪目的者，則自己與該他人皆應對於發生之全部結果共同負責，初不問犯罪動機起於何人，亦不必每一階段犯行均經參與，均屬共同正犯（最高法院110年度台上字第2437號判決意旨參照）。
 2、經查，被告戊○○、丁○○自承其等分別於附表一所示日期，於臉書好友逾千人張貼如附表一所示招攬內容，而使對不特定人得以共見共聞，自屬公開招募之行為。又被告己○○雖未實際張貼文章，然其與被告戊○○、丁○○共同基於違反證券交易法關於非向證券主管機關申報生效不得公開招募有價證券規定之犯意聯絡，為後續聯繫投資人並於說明會上講解投資方案之行為，以此方式分擔本件非法募集有價證券犯行之實行，自均為共同正犯。　
四、本案投資人僅限於附表二所示之人：
 1、經查，附表二所示之人均係因見聞附表一編號1所示貼文乃承購股權認購同意書等情，為有說明會google表單1份可參（見本院卷第95頁），復據證人庚○○於調查局詢問時證稱：我之前有上過被告戊○○開設的課程，後來在他臉書上看到他張貼附表一編號1所示要招募股東的事情，我很感興趣就傳訊息問他，被告戊○○邀請我參加說明會，我也如期參加，並決定投資等語（見偵卷第118頁）；證人壬○○於調查局詢問中證稱：我之前參加健身教練的研習時，被告戊○○是監考官，因此有留下他的聯絡方式。後來看到他在臉書上張貼附表一編號1所示內容，我私訊詢問他細節，他跟我說會召開說明會，被告戊○○、己○○分別在說明會中講解公司經營狀況及相關投資內容，我就決定投資等語（見偵卷第102頁）；證人丙○○於調查局詢問時證稱：被告戊○○是我之前的健身教練，後來我在他的臉書頁面上看到他張貼附表一編號1所示內容，我就私訊他詢問，戊○○跟我說會召開說明會，被告戊○○、己○○並在說明會中講解投資內容，我就決定加入投資等語（見偵卷第206至207頁）；證人辛○○於調查局詢問時證稱：因為被告戊○○在健身界小有名氣，所以我有追蹤被告戊○○臉書，後來看到他張貼附表一編號1所示內容，我對此感興趣，就請我也從事健身業的朋友廖士讚聯繫被告戊○○，廖士讚代替我去參加說明會後拿回相關說明資料，我就決定投資等語（見偵卷第138至139頁），另分別提出附表二「證人所提證據資料」欄所示證物為佐，堪認附表二所示投資者均係因被告等所為公開招募行為乃承購有價證券之人。
 2、附表三部分：
　　附表三所示投資人分別以附表三所示金額承購附表三「所涉公司」欄所示股份等情，為被告均不爭執，並有輕適能投資公司帳戶交易明細及附表三「證據」欄所示契約等件在卷可參（見偵卷第306至345頁），此部分事實固堪認定。然查：
⑴、附表三編號1、2所示陳昱州、蕭介文擬投資之公司核非附表一編號1貼文內容所招募投資之運漢運動公司及圓心體能公司，此有輕適能投資公司與陳昱州107年7月23日所簽訂之新竹店（即富士康運動顧問股份有限公司【下稱富士康運動公司】）股權認購同意書、輕適能投資公司與蕭介文107年5月12日輕適能運動空間新竹店合資協議各1份可參（見本院卷第129至135頁、第137至141頁），尚難認其等係因被告3人於附表一編號1所為共同公開招募之行為而投入資金。
⑵、另附表三編號3所示庚○○於調查局詢問中證稱：當時是被告己○○來我月子中心向我說明投資事宜，我沒有參加說明會等語（見偵卷120頁）；附表三編號4所示癸○○於調查局詢問中證稱：我當時是經由我的健身教練袁乃中告訴我Loga有計畫開設分店，袁乃中也告知我他將來會去新的分店擔任店長，因此我就決定參加投資等語（見偵卷第186頁），附表三編號5所示乙○○於調查局詢問中證稱：被告戊○○是我高中就認識的健身教練，後來他想要開設cross-fit健身房二店，就透過被告丁○○來詢問我有無意願參加投資，我自己到被告戊○○輕適能的分店去聽他講解並決定投資，我有把投資訊息告知我哥哥甲○○和表哥即附表三編號7所示黃子忠等語（見偵卷第252至253頁）；附表三編號6所示甲○○於調查局詢問中證稱：被告戊○○是我弟弟乙○○的健身教練，投資款項是我母親幫我匯款，我沒有看過相關招攬投資的臉書貼文等語（見偵卷第230至232頁），另參諸附表三編號8至18所示投資人是否係因被告丁○○張貼臉書貼文之行為乃參與投資，核無卷內客觀事證足佐，甚且附表三編號12至18所示投資人投資日期與附表一編號2所示臉書貼文張貼日期相隔多月甚至年餘，從而，其等投入資金之行為即與被告丁○○張貼附表一編號2所示文章之招募手段難認直接相關。
⑶、基此，公訴意旨認附表三所示投資者亦係經被告公開招募而參與投資等情，容有誤會，應予更正如上。　　　　　　　
五、綜上所述，本案事證已臻明確，被告戊○○、丁○○、己○○犯行均堪以認定，應與依法論科。
六、論罪科刑之法律適用：
㈠、按證券交易法第22條第3項準用第1項、第174條第2項第3款規定非法公開招募有價證券之行為，屬於形式犯，處罰之對象為非法公開招募有價證券之人；犯罪之構成要件，乃以行為人主觀上有非法公開招募有價證券之犯意，且客觀上已著手公開招募有價證券之行為為已足，至該行為人與買受投資人實際上是否因而為交易之行為，該行為人是否因該販售有價證券而獲取利益，亦無足問，即本罪之性質，亦應有即成犯（或行為犯、舉動犯），而非結果犯之性質，是附表一編號2所示貼文行為雖未實際招募相關投資者，然被告行為完成犯罪即構成犯罪。
㈡、核被告戊○○、丁○○、己○○上開所為，均係違反證券交易法第22條第3項、第1項之規定，而犯同法第174條第2項第3款之非法募集及發行有價證券罪。
㈢、起訴意旨漏未論及被告等人係違反證券交易法第22條第3項準用第1項之規定，雖有未洽，惟此部分於起訴書犯罪事實欄記載明確，應認業已起訴，且經本院告知被告等人（見本院卷第163頁），並就此犯罪事實於審理時為實質之調查，被告等人亦為認罪之表示，故本院變更此部分起訴法條，當無礙被告防禦權之行使，附此敘明。
㈣、被告戊○○、丁○○、己○○就上開犯行，均有犯意聯絡及行為分擔，應論以共同正犯。
㈤、刑法學理上所稱之「集合犯」，係指立法者所制定之犯罪構成要件中，本質上即預定有數個同種類行為而反覆實行之犯罪者而言。申言之，「集合犯」係一種犯罪構成要件類型，立法者針對特定刑罰規範之構成要件，已預設該項犯罪本身係持續實行之數次行為，具備反覆、延續之行為特徵，而其個別行為具有獨立性而能單獨成罪，乃將之總括或擬制成一個犯罪構成要件之「集合犯」行為；此種犯罪以反覆實行為典型、常態之行為方式，具侵害法益之同一性（即侵害單一之法益），在刑法評價上為單數之構成要件行為，且行為人主觀上係出於單一或概括之犯意，因而僅包括的成立一罪（有學者諭為「法定的接續犯」）。其與一般所謂「接續犯」之區別，在於接續犯所適用之構成要件行為，並不具反覆實行之特質，非屬立法規範所定之構成要件類型，但因個案情節具有時間及空間之緊密關聯特性，故亦包括的論以一罪（學者諭為「自然的接續犯」）。故是否為集合犯之判斷，在主觀上應視其反覆實行之行為是否出於行為人之一個單一或概括之決意而為，在客觀上則應斟酌法律規範之本來意涵、實現該犯罪目的之必要手段、社會生活經驗中該犯罪必然反覆實行之常態等事項，並秉持刑罰公平原則，加以判斷，俾與立法意旨相契合。本案證券交易法第22條第3項、第1項所定之非法以公開招募方式出售有價證券行為，所保護者均非某特定個人之具體財產法益，且構成要件均預設行為人係以持續、反覆實行之手段進行職業性、營業性及收集性犯罪，而無特別抽離行為人之各次行為獨立處罰之意。且被告等確基於單一犯意，反覆實施非法以公開招募方式出售有價證券行為，為集合犯，應論以一罪。
㈥、爰以行為人之責任為基礎，審酌被告3人未向主管機關申報生效，即以公開招募方式出售有價證券，有害證券交易之管理及投資民眾之權益保障，惟終能坦認犯行，態度尚可，另衡酌其等招募之手段及所獲得之金額，被告戊○○為輕適能投資公司之實際負責人此地位，及彼此間之參予程度及實際分工，另前均無犯罪科刑紀錄，素行尚佳，並參酌被告戊○○為大專肄業，現從事健身產業行政工作，須扶養未成年子女1名；被告丁○○為大學肄業，垷擔任自由教練；被告己○○研究所畢業，現任職於資訊服務業，須扶養父母及未成年子女2名之智識程度及生活狀況（見本院卷第230至231頁），暨其等之犯罪動機、目的、手段等一切情狀，分別量處如主文所示之刑，並諭知易科罰金之折算標準。　　
㈦、附負擔緩刑之諭知：　　
 1、末按現代刑法之觀念，在刑罰制裁之實現上，宜採取多元而有彈性之因應方式，除經斟酌再三，認確無教化之可能，應予隔離之外，對於有教化、改善可能者，其刑罰執行與否，則應視刑罰對於行為人之作用而定。倘認有以監禁或治療謀求改善之必要，固須依其應受威嚇與矯治之程度，而分別施以不同之改善措施（入監服刑或在矯治機關接受治療）；反之，如認行為人對於社會規範之認知並無重大偏離，行為控制能力亦無異常，僅因偶發、初犯或過失犯罪，刑罰對其效用不大，祇須為刑罰宣示之警示作用，即為已足，此時即非不得緩其刑之執行，並藉違反緩刑規定將入監執行之心理強制作用，謀求行為人自發性之改善更新。而行為人是否有改善之可能性或執行之必要性，固係由法院為綜合之審酌考量，並就審酌考量所得而為預測性之判斷，但當有客觀情狀顯示預測有誤時，亦非全無補救之道，法院仍得在一定之條件下，撤銷緩刑（參刑法第75條、第75條之1），使行為人執行其應執行之刑，以符正義。由是觀之，法院是否宣告緩刑，有其自由裁量之職權，而基於尊重法院裁量之專屬性，對其裁量宜採取較低之審查密度，祇須行為人符合刑法第74條第1項所定之條件，法院即得宣告緩刑，與行為人犯罪情節是否重大，是否坦認犯行並賠償損失，並無絕對必然之關聯性（最高法院102年度台上字第4161號判決意旨參照）。
 2、經查，被告戊○○、丁○○、己○○前均未曾受有期徒刑以上刑之宣告，有臺灣高等法院被告前案紀錄表在卷可參。其因一時失慮，致罹刑章，固非可取，惟認經此偵審程序及刑之宣告，應知所警惕而無再犯之虞，且考量被告等前述生活狀況，參以緩刑制度設計上搭配有緩刑撤銷事由，倘被告於緩刑期間內有再犯他罪或違反緩刑負擔等情形，緩刑宣告將有受撤銷之虞，而此緩刑撤銷之警告效果亦足促使被告反省並謹慎行動，是本院綜合上情，認對被告戊○○、丁○○、己○○所宣告之刑，以暫不執行為當，爰依刑法第74條第1項第2款之規定，併予宣告被告緩刑3年，以啟自新。　　　
 3、另為促使被告戊○○、丁○○、己○○日後更加重視法規範秩序、強化法治觀念，認應課予一定條件之緩刑負擔，令被告等人能從中深切記取教訓，並督促時時警惕，依被告各自犯罪情節，命被告戊○○、丁○○、己○○分別向檢察官指定之政府機關、政府機構、行政法人、社區或其他符合公益目的之機構或團體，提供60小時、40小時、40小時之義務勞務，併依刑法第93條第1項第2款，諭知於緩刑期間付保護管束。倘其等違反上開負擔情節重大，依同法第75條之1第1項第4款規定，檢察官仍得聲請撤銷前開緩刑之宣告，附此指明。　　
 4、至告訴人庚○○雖稱被告戊○○、丁○○、己○○並未告知公司實際營運狀況而欺瞞投資人，應予從重量刑等情（見本院卷第229頁），然就被告等人是否另涉犯詐欺、業務侵占及背信等犯行部分，業經檢察官以110年度偵字第4340號、4341號、4342號為不起訴處分確定，尚難認屬本院衡酌是否給予諭知之事項，併此敘明。　　
七、沒收部分：
㈠、沒收係以犯罪為原因而對於物之所有人剝奪其所有權，將其強制收歸國有之處分，其重點在於犯罪行為人及第三人所受不法利得之剝奪，故實際上並無利得者自不生剝奪財產權之問題。參諸民事法上多數利得人不當得利之返還，並無連帶負責之適用，因此，即令二人以上共同犯罪，關於犯罪所得之沒收、追繳或追徵，亦應各按其實際利得數額負責，並非須負連帶責任，此與犯罪所得之追繳發還被害人，重在填補損害而應負連帶返還之責任（司法院院字第2024號解釋意旨參照），以及以犯罪所得作為犯罪構成（加重）要件類型者，基於共同正犯應對犯罪之全部事實負責，則就所得財物應合併計算之情形，均有不同。因之，最高法院往昔採連帶沒收共同正犯犯罪所得之相關見解，業經最高法院104年度第13次刑事庭會議決議不再供參考，並改採應就各人實際分受所得之數為沒收。至於共同正犯各人實際上有無犯罪所得，或其犯罪所得之多寡，應由事實審法院綜合卷證資料及調查所得認定之（最高法院105年度台上字第1733號判決意旨參照）。
㈡、再依新修正刑法第38條之1第2項規定：「犯罪行為人以外之自然人、法人或非法人團體，因下列情形之一取得犯罪所得者，亦同：一、明知他人違法行為而取得。二、因他人違法行為而無償或以顯不相當之對價取得。三、犯罪行為人為他人實行違法行為，他人因而取得」。因此，若法人因犯罪行為人為他人（即該法人）實行違法行為，該法人因而取得犯罪所得者，依法亦應予沒收。從而，為兼顧該第三人財產權之保障，刑事訴訟法第455條之12第1項、第3項乃分別明定，財產可能被沒收之第三人得於本案最後事實審言詞辯論終結前，向該管法院聲請參與沒收程序；第三人未為聲請，法院認有必要時，應依職權裁定命該第三人參與沒收程序。又參與人財產經認定應沒收者，應對參與人諭知沒收該財產之判決；認不應沒收者，應諭知不予沒收之判決。前項判決，應記載其裁判之主文、構成沒收之事實與理由，理由內應分別情形記載認定事實所憑之證據及其認定應否沒收之理由、對於參與人有利證據不採納之理由及應適用之法律，同法第455條之26第1項、第2項亦有明定。
㈢、經查，被告等公開招募所得附表二所示款項，均經匯入板信商銀輕適能控股公司帳戶，有上開帳戶明細可參。而輕適能控股公司雖於109年5月11日為解散登記，惟尚未清算完畢等情，有本院索引卡查詢結果1紙可參（見本院卷第189頁），是其法人格尚未消滅，本院乃依職權命輕適能控股公司參與本案沒收程序（見本院卷第191至193頁）。因被告迄今均未償還附表二所示投資人，自應就輕適能控股公司所收取之款項總額471萬元予以沒收，併依刑法第38條之1第3項之規定，宣告於一部不能沒收或不宜執行沒收時，追徵其價額。
據上論斷，應依刑事訴訟法第273條之1第1項、第299條第1項前段，證券交易法第22條第1項、第3項、第174條第2項第3款，刑法第28條、第41條第1項前段、第38條之1第2項、第3項、第74條第1項第2款、第2項第5款、第93條第1項第2款，判決如主文。
本案經檢察官郭建鈺提起公訴，檢察官黃思源到庭執行職務。
中　　華　　民　　國　　113 　年　　2　 　月　　26　　日
　　　　　　　　　刑事第十六庭  法　官　林幸怡
如上正本證明與原本無異。
如不服本判決應於收受送達後20日內向本院提出上訴書狀，並應敘述具體理由；其未敘述上訴理由者，應於上訴期間屆滿後20日內向本院補提理由書（均須按他造當事人之人數附繕本）「切勿逕送上級法院」。
                                書記官  李玟郁
中　　華　　民　　國　　113 　年　　3 　　月　　4 　　日
附錄本案論罪科刑所犯法條
證券交易法第22條
有價證券之募集及發行，除政府債券或經主管機關核定之其他有價證券外，非向主管機關申報生效後，不得為之。
已依本法發行股票之公司，於依公司法之規定發行新股時，除依第43條之6第1項及第2項規定辦理者外，仍應依前項規定辦理。
出售所持有第6條第1項規定之有價證券或其價款繳納憑證、表明其權利之證書或新股認購權利證書、新股權利證書，而公開招募者，準用第1項規定。
依前三項規定申報生效應具備之條件、應檢附之書件、審核程序及其他應遵行事項之準則，由主管機關定之。
前項準則有關外匯事項之規定，主管機關於訂定或修正時，應洽商中央銀行同意。
證券交易法第174條
有下列情事之一者，處1年以上7年以下有期徒刑，得併科新臺幣2千萬元以下罰金：
一、於依第30條、第44條第1項至第3項、第93條、第165條之1或第165條之2準用第30條規定之申請事項為虛偽之記載。
二、對有價證券之行情或認募核准之重要事項為虛偽之記載而散布於眾。
三、發行人或其負責人、職員有第32條第1項之情事，而無同條第2項免責事由。
四、發行人、公開收購人或其關係人、證券商或其委託人、證券商同業公會、證券交易所或第18條所定之事業，對於主管機關命令提出之帳簿、表冊、文件或其他參考或報告資料之內容有虛偽之記載。
五、發行人、公開收購人、證券商、證券商同業公會、證券交易所或第18條所定之事業，於依法或主管機關基於法律所發布之命令規定之帳簿、表冊、傳票、財務報告或其他有關業務文件之內容有虛偽之記載。
六、於前款之財務報告上簽章之經理人或會計主管，為財務報告內容虛偽之記載。但經他人檢舉、主管機關或司法機關進行調查前，已提出更正意見並提供證據向主管機關報告者，減輕或免除其刑。
七、就發行人或特定有價證券之交易，依據不實之資料，作投資上之判斷，而以報刊、文書、廣播、電影或其他方法表示之。
八、發行人之董事、經理人或受僱人違反法令、章程或逾越董事會授權之範圍，將公司資金貸與他人、或為他人以公司資產提供擔保、保證或為票據之背書，致公司遭受重大損害。
九、意圖妨礙主管機關檢查或司法機關調查，偽造、變造、湮滅、隱匿、掩飾工作底稿或有關紀錄、文件。
有下列情事之一者，處5年以下有期徒刑，得科或併科新臺幣1千5百萬元以下罰金：
一、律師對公司、外國公司有關證券募集、發行或買賣之契約、報告書或文件，出具虛偽或不實意見書。
二、會計師對公司、外國公司申報或公告之財務報告、文件或資料有重大虛偽不實或錯誤情事，未善盡查核責任而出具虛偽不實報告或意見；或會計師對於內容存有重大虛偽不實或錯誤情事之公司、外國公司之財務報告，未依有關法規規定、一般公認審計準則查核，致未予敘明。
三、違反第22條第1項至第3項規定。
犯前項之罪，如有嚴重影響股東權益或損及證券交易市場穩定者，得加重其刑至二分之一。
發行人之職員、受僱人犯第1項第6款之罪，其犯罪情節輕微者，得減輕其刑。
主管機關對於有第2項第2款情事之會計師，應予以停止執行簽證工作之處分。
外國公司為發行人者，該外國公司或外國公司之董事、經理人、受僱人、會計主管違反第1項第2款至第9款規定，依第1項及第4項規定處罰。
違反第165條之1或第165條之2準用第22條規定，依第2項及第3項規定處罰。
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公  訴  人  臺灣臺北地方檢察署檢察官

被      告  賴志欽









選任辯護人  簡大為律師（法扶律師）            

被      告  吳佳倫







選任辯護人  謝曜焜律師

            惠嘉盈律師

被      告  鄭文賓







參  與  人  輕適能投資控股股份有限公司

          

代  表  人  賴志欽





上列被告等因違反證券交易法案件，經檢察官提起公訴（108年

度偵字第12214號），被告等於準備程序中就被訴事實為有罪之

陳述，經本院合議庭裁定改以簡式審判程序，判決如下：

    主  文

戊○○共同違反出售所持有之有價證券，非向主管機關申報生效後

，不得公開招募之規定，處有期徒刑陸月，如易科罰金，以新臺

幣壹仟元折算壹日。緩刑參年，緩刑期間付保護管束，並應向檢

察官指定之政府機關、政府機構、行政法人、社區或其他符合公

益目的之機構或團體提供陸拾小時之義務勞務。

己○○共同違反出售所持有之有價證券，非向主管機關申報生效後

，不得公開招募之規定，處有期徒刑伍月，如易科罰金，以新臺

幣壹仟元折算壹日。緩刑參年，緩刑期間付保護管束，並應向檢

察官指定之政府機關、政府機構、行政法人、社區或其他符合公

益目的之機構或團體提供伍拾小時之義務勞務。

丁○○共同違反出售所持有之有價證券，非向主管機關申報生效後

，不得公開招募之規定，處有期徒刑伍月，如易科罰金，以新臺

幣壹仟元折算壹日。緩刑參年，緩刑期間付保護管束，並應向檢

察官指定之政府機關、政府機構、行政法人、社區或其他符合公

益目的之機構或團體提供伍拾小時之義務勞務。

參與人輕適能投資控股股份有限公司取得之犯罪所得新臺幣肆佰

柒拾壹萬元，沒收之，於全部或一部不能沒收或不宜執行沒收時

，追徵其價額。

    事  實

一、緣戊○○為輕適能控股股份有限公司（下稱輕適能控股公司，

    業於民國109年5月11日為解散登記，惟尚未清算完畢）負責

    人暨執行長，丁○○係輕適能控股公司董事，負責行銷及現場

    管理等業務，而己○○係輕適能控股公司營運長，負責財務管

    理等業務，其等共同商議輕適能控股公司應以設立其餘公司

    之方式展店以拓展事業版圖後，即分由戊○○、丁○○、己○○尋

    覓各公司股東。而其等均知悉非向主管機關申報生效後，不

    得對非特定人公開出售具投資性質之有價證券，竟共同基於

    違反此未經申報生效不得公開招募證券交易法所定有價證券

    之犯意聯絡，為下列行為：

㈠、戊○○於107年7月10日於臉書好友人數逾千人之臉書帳號上張

    貼附表一編號1所示內容，表彰將出售如附表二編號1至5所

    示關於圓心體能公司（下稱圓心體能公司，於109年4月27日

    為解散登記）（即員林店）、運漢運動科技股份有限公司（

    下稱運漢運動公司，於109年4月15日為解散登記）（即木柵

    店）具投資性質之有價證券，使不特定多數人均可閱覽知悉

    而處於隨時可被招攬之狀態。投資人見聞上開訊息並詢問戊

    ○○後，戊○○即轉知己○○告知投資人具體投資內容。其等為此

    亦於107年7月15日在臺北市松山區京華城辦理說明會，會中

    由戊○○介紹公司營運狀況等內容，己○○則向投資人解說具體

    投資事項。

㈡、丁○○於107年10月3日於臉書好友人數逾千人之臉書帳號上張

    貼附表一編號2所示內容，表彰將出售全面運動股份有限公

    司（下稱全面運動公司，於109年2月20日為解散登記）、全

    面強健股份有限公司（下稱全面強健公司，於109年4月15日

    為解散登記）等公司之具投資性質之有價證券，使不特定多

    數人均可閱覽知悉而處於隨時可被招攬之狀態。投資人見聞

    上開訊息並詢問丁○○後，丁○○即告知得參加後續說明會。其

    等為此於107年10月6日召開說明會，於會中同由戊○○介紹公

    司營運狀況等內容，己○○則向投資人解說具體投資事項。　

    　　　

㈢、戊○○、丁○○、己○○以此方式合計成功募集如附表二所示之投

    資人承購附表二所示公司股份，投資人乃因此簽訂具投資契

    約性質之股權認購同意書，並將款項匯入輕適能控股公司板

    信商業銀行股份有限公司（下稱板信商銀）丹鳳分行帳號00

    0000000000000號帳戶（下稱輕適能控股公司板信銀行帳戶

    ），共計新臺幣（下同）471萬元。　　

二、案經法務部調查局北部地區機動工作站報告臺灣臺北地方檢

    察署檢察官偵查起訴。

    理  由

壹、程序方面

    本案被告戊○○、丁○○、己○○所犯係死刑、無期徒刑、最輕本

    刑為3年以上有期徒刑以外之罪，其於準備程序中就被訴事

    實為有罪之陳述，經法官告知簡式審判程序之旨，並聽取檢

    察官及被告之意見後，經本院合議庭裁定由受命法官獨任進

    行簡式審判程序。是本案之證據調查方式及證據能力之有無

    ，依刑事訴訟法第273條之2及第159條第2項之規定，不受同

    法第159條第1項、第161條之2、第161條之3、第163條之1及

    第164條至第170條規定之限制，合先敘明。

貳、實體方面

一、上開事實，業據被告戊○○、丁○○、己○○於本院審理中坦承無

    訛（見本院卷第228頁），並有下列證據可參，足證其等所

    為任意性自白，與事實相符，堪以採信：

㈠、證人即附表二所示投資人庚○○、壬○○、丙○○、辛○○及證人癸○

    ○、甲○○、乙○○於調查局詢問中所述（見111年度偵字第3668

    6號卷【下稱偵卷】第101至106頁、第117至123頁、第137至

    144頁、第185至192頁、第205至209頁、第229至233頁）。

㈡、被告戊○○、丁○○之個人臉書頁面截圖、全面強健關係企業股

    權認購同意書、員林店股權認購同意書、萬芳店股權認購同

    意書、被告戊○○與證人壬○○通訊軟體對話截圖、證人即附表

    二所示投資人所提附表二所示匯款憑證及投資介紹文件、板

    信商銀作業服務部111年7月18日板信作服字第1117414745號

    函暨輕適能控股公司板信商業帳戶交易明細、金融監督管理

    委員會證券期貨局111年7月22日證期（發）字第1111042537

    號函等件在卷可參（見偵卷第19頁、第25至27頁、第33至36

    頁、第47頁、第111頁、第21至23頁、第57至59頁、第219至

    220頁、第243至245頁、第265至266頁、第299至344頁、第3

    45頁）。

二、股權認購同意書為有價證券：

 1、西元1946年美國聯邦最高法院在SEC v.W.J. Howey案中發展

    出Howey Test審查標準，以審查涉案標的是否屬於證券交易

    法之「投資契約」法律關係。若定性當事人間該當於投資契

    約之互動關係者，該契約標的即為投資證券，應受證券交易

    法規範。我國主管機關金管會近年來亦肯認以Howey Test審

    查標準來審視商品或契約之債是否受我國證券交易法規範，

    該會金管證發字第1080321164號令（見本院卷第251頁）即

    明確引用此一審查標準，以：（1）出資人出資；（2）出資

    於一共同事業或計畫；（3）出資人有獲取利潤之期待；（4

    ）利潤主要取決於發行人或第三人之努力，經逐一審查後，

    依證券交易法第6條第1項規定，核定具證券性質之有價證券

    。

 2、觀諸被告戊○○以輕適能控股公司名義與投資人所簽訂之股權

    認購同意書相關約定內容可徵，附表二所示投資人分別於該

    附表二所示日期，給付「投資本金」欄所示之款項，而有出

    資事實；且其等係出資於購買附表二所示公司股份，並依契

    約第2條約定，投資人之獲利或損失負擔皆繫於投入「特定

    資產」購買附表二所示公司後之營運成果，符合「複數投資

    人資金的聚集、投資人間的獲利共享、投資人間的損失共擔

    」等概念，構成共同事業（Common Enterprise）；另依該

    契約第8條約定，投資人得享有公司分紅即盈餘分派，足佐

    出資人確有因本案投資獲取利潤之期待，且就利潤之取得，

    繫諸於所投資公司經營者之企業經營能力，此有各該股權認

    購同意書等件在卷可參。

 3、揆諸上開說明，本案股權認購同意書既符合上開Howey Test

    之4項測試標準，該契約標的即為具有投資性質之有價證券

    ，而被告戊○○、丁○○以臉書張貼附表一所示文章，目的係吸

    引投資人因此簽訂股權認購同意書而參與投資，依其等行為

    計畫整體觀察後，應認屬出售有價證券之行為。

三、被告以公開招募方式出售有價證券：　　

 1、按證券交易法第22條第1項及第3項禁止未經向證券主管機關

    申報生效即為有價證券之募集、發行或公開招募之規定，所

    稱之公開招募（集），不論係以公開宣傳、廣告或召開說明

    會之方式使人周知，抑或利用個人人際關係，直接或輾轉經

    由他人介紹以廣泛接觸投資人，而處於多數人隨時可被招募

    之狀態，皆屬於對不特定人所為之公開招募（集）行為。又

    以自己犯罪之意思，在與他人直接或間接聯絡之合同意思範

    圍內，彼此間由於共同意思實現犯罪之認知，各自分擔犯罪

    行為之一部，相互利用他人之行為以達彼此共同犯罪目的者

    ，則自己與該他人皆應對於發生之全部結果共同負責，初不

    問犯罪動機起於何人，亦不必每一階段犯行均經參與，均屬

    共同正犯（最高法院110年度台上字第2437號判決意旨參照

    ）。

 2、經查，被告戊○○、丁○○自承其等分別於附表一所示日期，於

    臉書好友逾千人張貼如附表一所示招攬內容，而使對不特定

    人得以共見共聞，自屬公開招募之行為。又被告己○○雖未實

    際張貼文章，然其與被告戊○○、丁○○共同基於違反證券交易

    法關於非向證券主管機關申報生效不得公開招募有價證券規

    定之犯意聯絡，為後續聯繫投資人並於說明會上講解投資方

    案之行為，以此方式分擔本件非法募集有價證券犯行之實行

    ，自均為共同正犯。　

四、本案投資人僅限於附表二所示之人：

 1、經查，附表二所示之人均係因見聞附表一編號1所示貼文乃

    承購股權認購同意書等情，為有說明會google表單1份可參

    （見本院卷第95頁），復據證人庚○○於調查局詢問時證稱：

    我之前有上過被告戊○○開設的課程，後來在他臉書上看到他

    張貼附表一編號1所示要招募股東的事情，我很感興趣就傳

    訊息問他，被告戊○○邀請我參加說明會，我也如期參加，並

    決定投資等語（見偵卷第118頁）；證人壬○○於調查局詢問

    中證稱：我之前參加健身教練的研習時，被告戊○○是監考官

    ，因此有留下他的聯絡方式。後來看到他在臉書上張貼附表

    一編號1所示內容，我私訊詢問他細節，他跟我說會召開說

    明會，被告戊○○、己○○分別在說明會中講解公司經營狀況及

    相關投資內容，我就決定投資等語（見偵卷第102頁）；證

    人丙○○於調查局詢問時證稱：被告戊○○是我之前的健身教練

    ，後來我在他的臉書頁面上看到他張貼附表一編號1所示內

    容，我就私訊他詢問，戊○○跟我說會召開說明會，被告戊○○

    、己○○並在說明會中講解投資內容，我就決定加入投資等語

    （見偵卷第206至207頁）；證人辛○○於調查局詢問時證稱：

    因為被告戊○○在健身界小有名氣，所以我有追蹤被告戊○○臉

    書，後來看到他張貼附表一編號1所示內容，我對此感興趣

    ，就請我也從事健身業的朋友廖士讚聯繫被告戊○○，廖士讚

    代替我去參加說明會後拿回相關說明資料，我就決定投資等

    語（見偵卷第138至139頁），另分別提出附表二「證人所提

    證據資料」欄所示證物為佐，堪認附表二所示投資者均係因

    被告等所為公開招募行為乃承購有價證券之人。

 2、附表三部分：

　　附表三所示投資人分別以附表三所示金額承購附表三「所涉

    公司」欄所示股份等情，為被告均不爭執，並有輕適能投資

    公司帳戶交易明細及附表三「證據」欄所示契約等件在卷可

    參（見偵卷第306至345頁），此部分事實固堪認定。然查：

⑴、附表三編號1、2所示陳昱州、蕭介文擬投資之公司核非附表

    一編號1貼文內容所招募投資之運漢運動公司及圓心體能公

    司，此有輕適能投資公司與陳昱州107年7月23日所簽訂之新

    竹店（即富士康運動顧問股份有限公司【下稱富士康運動公

    司】）股權認購同意書、輕適能投資公司與蕭介文107年5月

    12日輕適能運動空間新竹店合資協議各1份可參（見本院卷

    第129至135頁、第137至141頁），尚難認其等係因被告3人

    於附表一編號1所為共同公開招募之行為而投入資金。

⑵、另附表三編號3所示庚○○於調查局詢問中證稱：當時是被告己

    ○○來我月子中心向我說明投資事宜，我沒有參加說明會等語

    （見偵卷120頁）；附表三編號4所示癸○○於調查局詢問中證

    稱：我當時是經由我的健身教練袁乃中告訴我Loga有計畫開

    設分店，袁乃中也告知我他將來會去新的分店擔任店長，因

    此我就決定參加投資等語（見偵卷第186頁），附表三編號5

    所示乙○○於調查局詢問中證稱：被告戊○○是我高中就認識的

    健身教練，後來他想要開設cross-fit健身房二店，就透過

    被告丁○○來詢問我有無意願參加投資，我自己到被告戊○○輕

    適能的分店去聽他講解並決定投資，我有把投資訊息告知我

    哥哥甲○○和表哥即附表三編號7所示黃子忠等語（見偵卷第2

    52至253頁）；附表三編號6所示甲○○於調查局詢問中證稱：

    被告戊○○是我弟弟乙○○的健身教練，投資款項是我母親幫我

    匯款，我沒有看過相關招攬投資的臉書貼文等語（見偵卷第

    230至232頁），另參諸附表三編號8至18所示投資人是否係

    因被告丁○○張貼臉書貼文之行為乃參與投資，核無卷內客觀

    事證足佐，甚且附表三編號12至18所示投資人投資日期與附

    表一編號2所示臉書貼文張貼日期相隔多月甚至年餘，從而

    ，其等投入資金之行為即與被告丁○○張貼附表一編號2所示

    文章之招募手段難認直接相關。

⑶、基此，公訴意旨認附表三所示投資者亦係經被告公開招募而

    參與投資等情，容有誤會，應予更正如上。　　　　　　　

五、綜上所述，本案事證已臻明確，被告戊○○、丁○○、己○○犯行

    均堪以認定，應與依法論科。

六、論罪科刑之法律適用：

㈠、按證券交易法第22條第3項準用第1項、第174條第2項第3款規

    定非法公開招募有價證券之行為，屬於形式犯，處罰之對象

    為非法公開招募有價證券之人；犯罪之構成要件，乃以行為

    人主觀上有非法公開招募有價證券之犯意，且客觀上已著手

    公開招募有價證券之行為為已足，至該行為人與買受投資人

    實際上是否因而為交易之行為，該行為人是否因該販售有價

    證券而獲取利益，亦無足問，即本罪之性質，亦應有即成犯

    （或行為犯、舉動犯），而非結果犯之性質，是附表一編號

    2所示貼文行為雖未實際招募相關投資者，然被告行為完成

    犯罪即構成犯罪。

㈡、核被告戊○○、丁○○、己○○上開所為，均係違反證券交易法第2

    2條第3項、第1項之規定，而犯同法第174條第2項第3款之非

    法募集及發行有價證券罪。

㈢、起訴意旨漏未論及被告等人係違反證券交易法第22條第3項準

    用第1項之規定，雖有未洽，惟此部分於起訴書犯罪事實欄

    記載明確，應認業已起訴，且經本院告知被告等人（見本院

    卷第163頁），並就此犯罪事實於審理時為實質之調查，被

    告等人亦為認罪之表示，故本院變更此部分起訴法條，當無

    礙被告防禦權之行使，附此敘明。

㈣、被告戊○○、丁○○、己○○就上開犯行，均有犯意聯絡及行為分

    擔，應論以共同正犯。

㈤、刑法學理上所稱之「集合犯」，係指立法者所制定之犯罪構

    成要件中，本質上即預定有數個同種類行為而反覆實行之犯

    罪者而言。申言之，「集合犯」係一種犯罪構成要件類型，

    立法者針對特定刑罰規範之構成要件，已預設該項犯罪本身

    係持續實行之數次行為，具備反覆、延續之行為特徵，而其

    個別行為具有獨立性而能單獨成罪，乃將之總括或擬制成一

    個犯罪構成要件之「集合犯」行為；此種犯罪以反覆實行為

    典型、常態之行為方式，具侵害法益之同一性（即侵害單一

    之法益），在刑法評價上為單數之構成要件行為，且行為人

    主觀上係出於單一或概括之犯意，因而僅包括的成立一罪（

    有學者諭為「法定的接續犯」）。其與一般所謂「接續犯」

    之區別，在於接續犯所適用之構成要件行為，並不具反覆實

    行之特質，非屬立法規範所定之構成要件類型，但因個案情

    節具有時間及空間之緊密關聯特性，故亦包括的論以一罪（

    學者諭為「自然的接續犯」）。故是否為集合犯之判斷，在

    主觀上應視其反覆實行之行為是否出於行為人之一個單一或

    概括之決意而為，在客觀上則應斟酌法律規範之本來意涵、

    實現該犯罪目的之必要手段、社會生活經驗中該犯罪必然反

    覆實行之常態等事項，並秉持刑罰公平原則，加以判斷，俾

    與立法意旨相契合。本案證券交易法第22條第3項、第1項所

    定之非法以公開招募方式出售有價證券行為，所保護者均非

    某特定個人之具體財產法益，且構成要件均預設行為人係以

    持續、反覆實行之手段進行職業性、營業性及收集性犯罪，

    而無特別抽離行為人之各次行為獨立處罰之意。且被告等確

    基於單一犯意，反覆實施非法以公開招募方式出售有價證券

    行為，為集合犯，應論以一罪。

㈥、爰以行為人之責任為基礎，審酌被告3人未向主管機關申報生

    效，即以公開招募方式出售有價證券，有害證券交易之管理

    及投資民眾之權益保障，惟終能坦認犯行，態度尚可，另衡

    酌其等招募之手段及所獲得之金額，被告戊○○為輕適能投資

    公司之實際負責人此地位，及彼此間之參予程度及實際分工

    ，另前均無犯罪科刑紀錄，素行尚佳，並參酌被告戊○○為大

    專肄業，現從事健身產業行政工作，須扶養未成年子女1名

    ；被告丁○○為大學肄業，垷擔任自由教練；被告己○○研究所

    畢業，現任職於資訊服務業，須扶養父母及未成年子女2名

    之智識程度及生活狀況（見本院卷第230至231頁），暨其等

    之犯罪動機、目的、手段等一切情狀，分別量處如主文所示

    之刑，並諭知易科罰金之折算標準。　　

㈦、附負擔緩刑之諭知：　　

 1、末按現代刑法之觀念，在刑罰制裁之實現上，宜採取多元而

    有彈性之因應方式，除經斟酌再三，認確無教化之可能，應

    予隔離之外，對於有教化、改善可能者，其刑罰執行與否，

    則應視刑罰對於行為人之作用而定。倘認有以監禁或治療謀

    求改善之必要，固須依其應受威嚇與矯治之程度，而分別施

    以不同之改善措施（入監服刑或在矯治機關接受治療）；反

    之，如認行為人對於社會規範之認知並無重大偏離，行為控

    制能力亦無異常，僅因偶發、初犯或過失犯罪，刑罰對其效

    用不大，祇須為刑罰宣示之警示作用，即為已足，此時即非

    不得緩其刑之執行，並藉違反緩刑規定將入監執行之心理強

    制作用，謀求行為人自發性之改善更新。而行為人是否有改

    善之可能性或執行之必要性，固係由法院為綜合之審酌考量

    ，並就審酌考量所得而為預測性之判斷，但當有客觀情狀顯

    示預測有誤時，亦非全無補救之道，法院仍得在一定之條件

    下，撤銷緩刑（參刑法第75條、第75條之1），使行為人執

    行其應執行之刑，以符正義。由是觀之，法院是否宣告緩刑

    ，有其自由裁量之職權，而基於尊重法院裁量之專屬性，對

    其裁量宜採取較低之審查密度，祇須行為人符合刑法第74條

    第1項所定之條件，法院即得宣告緩刑，與行為人犯罪情節

    是否重大，是否坦認犯行並賠償損失，並無絕對必然之關聯

    性（最高法院102年度台上字第4161號判決意旨參照）。

 2、經查，被告戊○○、丁○○、己○○前均未曾受有期徒刑以上刑之

    宣告，有臺灣高等法院被告前案紀錄表在卷可參。其因一時

    失慮，致罹刑章，固非可取，惟認經此偵審程序及刑之宣告

    ，應知所警惕而無再犯之虞，且考量被告等前述生活狀況，

    參以緩刑制度設計上搭配有緩刑撤銷事由，倘被告於緩刑期

    間內有再犯他罪或違反緩刑負擔等情形，緩刑宣告將有受撤

    銷之虞，而此緩刑撤銷之警告效果亦足促使被告反省並謹慎

    行動，是本院綜合上情，認對被告戊○○、丁○○、己○○所宣告

    之刑，以暫不執行為當，爰依刑法第74條第1項第2款之規定

    ，併予宣告被告緩刑3年，以啟自新。　　　

 3、另為促使被告戊○○、丁○○、己○○日後更加重視法規範秩序、

    強化法治觀念，認應課予一定條件之緩刑負擔，令被告等人

    能從中深切記取教訓，並督促時時警惕，依被告各自犯罪情

    節，命被告戊○○、丁○○、己○○分別向檢察官指定之政府機關

    、政府機構、行政法人、社區或其他符合公益目的之機構或

    團體，提供60小時、40小時、40小時之義務勞務，併依刑法

    第93條第1項第2款，諭知於緩刑期間付保護管束。倘其等違

    反上開負擔情節重大，依同法第75條之1第1項第4款規定，

    檢察官仍得聲請撤銷前開緩刑之宣告，附此指明。　　

 4、至告訴人庚○○雖稱被告戊○○、丁○○、己○○並未告知公司實際

    營運狀況而欺瞞投資人，應予從重量刑等情（見本院卷第22

    9頁），然就被告等人是否另涉犯詐欺、業務侵占及背信等

    犯行部分，業經檢察官以110年度偵字第4340號、4341號、4

    342號為不起訴處分確定，尚難認屬本院衡酌是否給予諭知

    之事項，併此敘明。　　

七、沒收部分：

㈠、沒收係以犯罪為原因而對於物之所有人剝奪其所有權，將其

    強制收歸國有之處分，其重點在於犯罪行為人及第三人所受

    不法利得之剝奪，故實際上並無利得者自不生剝奪財產權之

    問題。參諸民事法上多數利得人不當得利之返還，並無連帶

    負責之適用，因此，即令二人以上共同犯罪，關於犯罪所得

    之沒收、追繳或追徵，亦應各按其實際利得數額負責，並非

    須負連帶責任，此與犯罪所得之追繳發還被害人，重在填補

    損害而應負連帶返還之責任（司法院院字第2024號解釋意旨

    參照），以及以犯罪所得作為犯罪構成（加重）要件類型者

    ，基於共同正犯應對犯罪之全部事實負責，則就所得財物應

    合併計算之情形，均有不同。因之，最高法院往昔採連帶沒

    收共同正犯犯罪所得之相關見解，業經最高法院104年度第1

    3次刑事庭會議決議不再供參考，並改採應就各人實際分受

    所得之數為沒收。至於共同正犯各人實際上有無犯罪所得，

    或其犯罪所得之多寡，應由事實審法院綜合卷證資料及調查

    所得認定之（最高法院105年度台上字第1733號判決意旨參

    照）。

㈡、再依新修正刑法第38條之1第2項規定：「犯罪行為人以外之

    自然人、法人或非法人團體，因下列情形之一取得犯罪所得

    者，亦同：一、明知他人違法行為而取得。二、因他人違法

    行為而無償或以顯不相當之對價取得。三、犯罪行為人為他

    人實行違法行為，他人因而取得」。因此，若法人因犯罪行

    為人為他人（即該法人）實行違法行為，該法人因而取得犯

    罪所得者，依法亦應予沒收。從而，為兼顧該第三人財產權

    之保障，刑事訴訟法第455條之12第1項、第3項乃分別明定

    ，財產可能被沒收之第三人得於本案最後事實審言詞辯論終

    結前，向該管法院聲請參與沒收程序；第三人未為聲請，法

    院認有必要時，應依職權裁定命該第三人參與沒收程序。又

    參與人財產經認定應沒收者，應對參與人諭知沒收該財產之

    判決；認不應沒收者，應諭知不予沒收之判決。前項判決，

    應記載其裁判之主文、構成沒收之事實與理由，理由內應分

    別情形記載認定事實所憑之證據及其認定應否沒收之理由、

    對於參與人有利證據不採納之理由及應適用之法律，同法第

    455條之26第1項、第2項亦有明定。

㈢、經查，被告等公開招募所得附表二所示款項，均經匯入板信

    商銀輕適能控股公司帳戶，有上開帳戶明細可參。而輕適能

    控股公司雖於109年5月11日為解散登記，惟尚未清算完畢等

    情，有本院索引卡查詢結果1紙可參（見本院卷第189頁），

    是其法人格尚未消滅，本院乃依職權命輕適能控股公司參與

    本案沒收程序（見本院卷第191至193頁）。因被告迄今均未

    償還附表二所示投資人，自應就輕適能控股公司所收取之款

    項總額471萬元予以沒收，併依刑法第38條之1第3項之規定

    ，宣告於一部不能沒收或不宜執行沒收時，追徵其價額。

據上論斷，應依刑事訴訟法第273條之1第1項、第299條第1項前

段，證券交易法第22條第1項、第3項、第174條第2項第3款，刑

法第28條、第41條第1項前段、第38條之1第2項、第3項、第74條

第1項第2款、第2項第5款、第93條第1項第2款，判決如主文。

本案經檢察官郭建鈺提起公訴，檢察官黃思源到庭執行職務。

中　　華　　民　　國　　113 　年　　2　 　月　　26　　日

　　　　　　　　　刑事第十六庭  法　官　林幸怡

如上正本證明與原本無異。

如不服本判決應於收受送達後20日內向本院提出上訴書狀，並應

敘述具體理由；其未敘述上訴理由者，應於上訴期間屆滿後20日

內向本院補提理由書（均須按他造當事人之人數附繕本）「切勿

逕送上級法院」。

                                書記官  李玟郁

中　　華　　民　　國　　113 　年　　3 　　月　　4 　　日

附錄本案論罪科刑所犯法條

證券交易法第22條

有價證券之募集及發行，除政府債券或經主管機關核定之其他有

價證券外，非向主管機關申報生效後，不得為之。

已依本法發行股票之公司，於依公司法之規定發行新股時，除依

第43條之6第1項及第2項規定辦理者外，仍應依前項規定辦理。

出售所持有第6條第1項規定之有價證券或其價款繳納憑證、表明

其權利之證書或新股認購權利證書、新股權利證書，而公開招募

者，準用第1項規定。

依前三項規定申報生效應具備之條件、應檢附之書件、審核程序

及其他應遵行事項之準則，由主管機關定之。

前項準則有關外匯事項之規定，主管機關於訂定或修正時，應洽

商中央銀行同意。

證券交易法第174條

有下列情事之一者，處1年以上7年以下有期徒刑，得併科新臺幣

2千萬元以下罰金：

一、於依第30條、第44條第1項至第3項、第93條、第165條之1或

    第165條之2準用第30條規定之申請事項為虛偽之記載。

二、對有價證券之行情或認募核准之重要事項為虛偽之記載而散

    布於眾。

三、發行人或其負責人、職員有第32條第1項之情事，而無同條

    第2項免責事由。

四、發行人、公開收購人或其關係人、證券商或其委託人、證券

    商同業公會、證券交易所或第18條所定之事業，對於主管機

    關命令提出之帳簿、表冊、文件或其他參考或報告資料之內

    容有虛偽之記載。

五、發行人、公開收購人、證券商、證券商同業公會、證券交易

    所或第18條所定之事業，於依法或主管機關基於法律所發布

    之命令規定之帳簿、表冊、傳票、財務報告或其他有關業務

    文件之內容有虛偽之記載。

六、於前款之財務報告上簽章之經理人或會計主管，為財務報告

    內容虛偽之記載。但經他人檢舉、主管機關或司法機關進行

    調查前，已提出更正意見並提供證據向主管機關報告者，減

    輕或免除其刑。

七、就發行人或特定有價證券之交易，依據不實之資料，作投資

    上之判斷，而以報刊、文書、廣播、電影或其他方法表示之

    。

八、發行人之董事、經理人或受僱人違反法令、章程或逾越董事

    會授權之範圍，將公司資金貸與他人、或為他人以公司資產

    提供擔保、保證或為票據之背書，致公司遭受重大損害。

九、意圖妨礙主管機關檢查或司法機關調查，偽造、變造、湮滅

    、隱匿、掩飾工作底稿或有關紀錄、文件。

有下列情事之一者，處5年以下有期徒刑，得科或併科新臺幣1千

5百萬元以下罰金：

一、律師對公司、外國公司有關證券募集、發行或買賣之契約、

    報告書或文件，出具虛偽或不實意見書。

二、會計師對公司、外國公司申報或公告之財務報告、文件或資

    料有重大虛偽不實或錯誤情事，未善盡查核責任而出具虛偽

    不實報告或意見；或會計師對於內容存有重大虛偽不實或錯

    誤情事之公司、外國公司之財務報告，未依有關法規規定、

    一般公認審計準則查核，致未予敘明。

三、違反第22條第1項至第3項規定。

犯前項之罪，如有嚴重影響股東權益或損及證券交易市場穩定者

，得加重其刑至二分之一。

發行人之職員、受僱人犯第1項第6款之罪，其犯罪情節輕微者，

得減輕其刑。

主管機關對於有第2項第2款情事之會計師，應予以停止執行簽證

工作之處分。

外國公司為發行人者，該外國公司或外國公司之董事、經理人、

受僱人、會計主管違反第1項第2款至第9款規定，依第1項及第4

項規定處罰。

違反第165條之1或第165條之2準用第22條規定，依第2項及第3項

規定處罰。






臺灣臺北地方法院刑事判決

112年度原金訴字第1號

公  訴  人  臺灣臺北地方檢察署檢察官

被      告  賴志欽









選任辯護人  簡大為律師（法扶律師）            

被      告  吳佳倫







選任辯護人  謝曜焜律師

            惠嘉盈律師

被      告  鄭文賓







參  與  人  輕適能投資控股股份有限公司

          

代  表  人  賴志欽





上列被告等因違反證券交易法案件，經檢察官提起公訴（108年度偵字第12214號），被告等於準備程序中就被訴事實為有罪之陳述，經本院合議庭裁定改以簡式審判程序，判決如下：

    主  文

戊○○共同違反出售所持有之有價證券，非向主管機關申報生效後，不得公開招募之規定，處有期徒刑陸月，如易科罰金，以新臺幣壹仟元折算壹日。緩刑參年，緩刑期間付保護管束，並應向檢察官指定之政府機關、政府機構、行政法人、社區或其他符合公益目的之機構或團體提供陸拾小時之義務勞務。

己○○共同違反出售所持有之有價證券，非向主管機關申報生效後，不得公開招募之規定，處有期徒刑伍月，如易科罰金，以新臺幣壹仟元折算壹日。緩刑參年，緩刑期間付保護管束，並應向檢察官指定之政府機關、政府機構、行政法人、社區或其他符合公益目的之機構或團體提供伍拾小時之義務勞務。

丁○○共同違反出售所持有之有價證券，非向主管機關申報生效後，不得公開招募之規定，處有期徒刑伍月，如易科罰金，以新臺幣壹仟元折算壹日。緩刑參年，緩刑期間付保護管束，並應向檢察官指定之政府機關、政府機構、行政法人、社區或其他符合公益目的之機構或團體提供伍拾小時之義務勞務。

參與人輕適能投資控股股份有限公司取得之犯罪所得新臺幣肆佰柒拾壹萬元，沒收之，於全部或一部不能沒收或不宜執行沒收時，追徵其價額。

    事  實

一、緣戊○○為輕適能控股股份有限公司（下稱輕適能控股公司，業於民國109年5月11日為解散登記，惟尚未清算完畢）負責人暨執行長，丁○○係輕適能控股公司董事，負責行銷及現場管理等業務，而己○○係輕適能控股公司營運長，負責財務管理等業務，其等共同商議輕適能控股公司應以設立其餘公司之方式展店以拓展事業版圖後，即分由戊○○、丁○○、己○○尋覓各公司股東。而其等均知悉非向主管機關申報生效後，不得對非特定人公開出售具投資性質之有價證券，竟共同基於違反此未經申報生效不得公開招募證券交易法所定有價證券之犯意聯絡，為下列行為：

㈠、戊○○於107年7月10日於臉書好友人數逾千人之臉書帳號上張貼附表一編號1所示內容，表彰將出售如附表二編號1至5所示關於圓心體能公司（下稱圓心體能公司，於109年4月27日為解散登記）（即員林店）、運漢運動科技股份有限公司（下稱運漢運動公司，於109年4月15日為解散登記）（即木柵店）具投資性質之有價證券，使不特定多數人均可閱覽知悉而處於隨時可被招攬之狀態。投資人見聞上開訊息並詢問戊○○後，戊○○即轉知己○○告知投資人具體投資內容。其等為此亦於107年7月15日在臺北市松山區京華城辦理說明會，會中由戊○○介紹公司營運狀況等內容，己○○則向投資人解說具體投資事項。

㈡、丁○○於107年10月3日於臉書好友人數逾千人之臉書帳號上張貼附表一編號2所示內容，表彰將出售全面運動股份有限公司（下稱全面運動公司，於109年2月20日為解散登記）、全面強健股份有限公司（下稱全面強健公司，於109年4月15日為解散登記）等公司之具投資性質之有價證券，使不特定多數人均可閱覽知悉而處於隨時可被招攬之狀態。投資人見聞上開訊息並詢問丁○○後，丁○○即告知得參加後續說明會。其等為此於107年10月6日召開說明會，於會中同由戊○○介紹公司營運狀況等內容，己○○則向投資人解說具體投資事項。　　　　

㈢、戊○○、丁○○、己○○以此方式合計成功募集如附表二所示之投資人承購附表二所示公司股份，投資人乃因此簽訂具投資契約性質之股權認購同意書，並將款項匯入輕適能控股公司板信商業銀行股份有限公司（下稱板信商銀）丹鳳分行帳號000000000000000號帳戶（下稱輕適能控股公司板信銀行帳戶），共計新臺幣（下同）471萬元。　　

二、案經法務部調查局北部地區機動工作站報告臺灣臺北地方檢察署檢察官偵查起訴。

    理  由

壹、程序方面

    本案被告戊○○、丁○○、己○○所犯係死刑、無期徒刑、最輕本刑為3年以上有期徒刑以外之罪，其於準備程序中就被訴事實為有罪之陳述，經法官告知簡式審判程序之旨，並聽取檢察官及被告之意見後，經本院合議庭裁定由受命法官獨任進行簡式審判程序。是本案之證據調查方式及證據能力之有無，依刑事訴訟法第273條之2及第159條第2項之規定，不受同法第159條第1項、第161條之2、第161條之3、第163條之1及第164條至第170條規定之限制，合先敘明。

貳、實體方面

一、上開事實，業據被告戊○○、丁○○、己○○於本院審理中坦承無訛（見本院卷第228頁），並有下列證據可參，足證其等所為任意性自白，與事實相符，堪以採信：

㈠、證人即附表二所示投資人庚○○、壬○○、丙○○、辛○○及證人癸○○、甲○○、乙○○於調查局詢問中所述（見111年度偵字第36686號卷【下稱偵卷】第101至106頁、第117至123頁、第137至144頁、第185至192頁、第205至209頁、第229至233頁）。

㈡、被告戊○○、丁○○之個人臉書頁面截圖、全面強健關係企業股權認購同意書、員林店股權認購同意書、萬芳店股權認購同意書、被告戊○○與證人壬○○通訊軟體對話截圖、證人即附表二所示投資人所提附表二所示匯款憑證及投資介紹文件、板信商銀作業服務部111年7月18日板信作服字第1117414745號函暨輕適能控股公司板信商業帳戶交易明細、金融監督管理委員會證券期貨局111年7月22日證期（發）字第1111042537號函等件在卷可參（見偵卷第19頁、第25至27頁、第33至36頁、第47頁、第111頁、第21至23頁、第57至59頁、第219至220頁、第243至245頁、第265至266頁、第299至344頁、第345頁）。

二、股權認購同意書為有價證券：

 1、西元1946年美國聯邦最高法院在SEC v.W.J. Howey案中發展出Howey Test審查標準，以審查涉案標的是否屬於證券交易法之「投資契約」法律關係。若定性當事人間該當於投資契約之互動關係者，該契約標的即為投資證券，應受證券交易法規範。我國主管機關金管會近年來亦肯認以Howey Test審查標準來審視商品或契約之債是否受我國證券交易法規範，該會金管證發字第1080321164號令（見本院卷第251頁）即明確引用此一審查標準，以：（1）出資人出資；（2）出資於一共同事業或計畫；（3）出資人有獲取利潤之期待；（4）利潤主要取決於發行人或第三人之努力，經逐一審查後，依證券交易法第6條第1項規定，核定具證券性質之有價證券。

 2、觀諸被告戊○○以輕適能控股公司名義與投資人所簽訂之股權認購同意書相關約定內容可徵，附表二所示投資人分別於該附表二所示日期，給付「投資本金」欄所示之款項，而有出資事實；且其等係出資於購買附表二所示公司股份，並依契約第2條約定，投資人之獲利或損失負擔皆繫於投入「特定資產」購買附表二所示公司後之營運成果，符合「複數投資人資金的聚集、投資人間的獲利共享、投資人間的損失共擔」等概念，構成共同事業（Common Enterprise）；另依該契約第8條約定，投資人得享有公司分紅即盈餘分派，足佐出資人確有因本案投資獲取利潤之期待，且就利潤之取得，繫諸於所投資公司經營者之企業經營能力，此有各該股權認購同意書等件在卷可參。

 3、揆諸上開說明，本案股權認購同意書既符合上開Howey Test之4項測試標準，該契約標的即為具有投資性質之有價證券，而被告戊○○、丁○○以臉書張貼附表一所示文章，目的係吸引投資人因此簽訂股權認購同意書而參與投資，依其等行為計畫整體觀察後，應認屬出售有價證券之行為。

三、被告以公開招募方式出售有價證券：　　

 1、按證券交易法第22條第1項及第3項禁止未經向證券主管機關申報生效即為有價證券之募集、發行或公開招募之規定，所稱之公開招募（集），不論係以公開宣傳、廣告或召開說明會之方式使人周知，抑或利用個人人際關係，直接或輾轉經由他人介紹以廣泛接觸投資人，而處於多數人隨時可被招募之狀態，皆屬於對不特定人所為之公開招募（集）行為。又以自己犯罪之意思，在與他人直接或間接聯絡之合同意思範圍內，彼此間由於共同意思實現犯罪之認知，各自分擔犯罪行為之一部，相互利用他人之行為以達彼此共同犯罪目的者，則自己與該他人皆應對於發生之全部結果共同負責，初不問犯罪動機起於何人，亦不必每一階段犯行均經參與，均屬共同正犯（最高法院110年度台上字第2437號判決意旨參照）。

 2、經查，被告戊○○、丁○○自承其等分別於附表一所示日期，於臉書好友逾千人張貼如附表一所示招攬內容，而使對不特定人得以共見共聞，自屬公開招募之行為。又被告己○○雖未實際張貼文章，然其與被告戊○○、丁○○共同基於違反證券交易法關於非向證券主管機關申報生效不得公開招募有價證券規定之犯意聯絡，為後續聯繫投資人並於說明會上講解投資方案之行為，以此方式分擔本件非法募集有價證券犯行之實行，自均為共同正犯。　

四、本案投資人僅限於附表二所示之人：

 1、經查，附表二所示之人均係因見聞附表一編號1所示貼文乃承購股權認購同意書等情，為有說明會google表單1份可參（見本院卷第95頁），復據證人庚○○於調查局詢問時證稱：我之前有上過被告戊○○開設的課程，後來在他臉書上看到他張貼附表一編號1所示要招募股東的事情，我很感興趣就傳訊息問他，被告戊○○邀請我參加說明會，我也如期參加，並決定投資等語（見偵卷第118頁）；證人壬○○於調查局詢問中證稱：我之前參加健身教練的研習時，被告戊○○是監考官，因此有留下他的聯絡方式。後來看到他在臉書上張貼附表一編號1所示內容，我私訊詢問他細節，他跟我說會召開說明會，被告戊○○、己○○分別在說明會中講解公司經營狀況及相關投資內容，我就決定投資等語（見偵卷第102頁）；證人丙○○於調查局詢問時證稱：被告戊○○是我之前的健身教練，後來我在他的臉書頁面上看到他張貼附表一編號1所示內容，我就私訊他詢問，戊○○跟我說會召開說明會，被告戊○○、己○○並在說明會中講解投資內容，我就決定加入投資等語（見偵卷第206至207頁）；證人辛○○於調查局詢問時證稱：因為被告戊○○在健身界小有名氣，所以我有追蹤被告戊○○臉書，後來看到他張貼附表一編號1所示內容，我對此感興趣，就請我也從事健身業的朋友廖士讚聯繫被告戊○○，廖士讚代替我去參加說明會後拿回相關說明資料，我就決定投資等語（見偵卷第138至139頁），另分別提出附表二「證人所提證據資料」欄所示證物為佐，堪認附表二所示投資者均係因被告等所為公開招募行為乃承購有價證券之人。

 2、附表三部分：

　　附表三所示投資人分別以附表三所示金額承購附表三「所涉公司」欄所示股份等情，為被告均不爭執，並有輕適能投資公司帳戶交易明細及附表三「證據」欄所示契約等件在卷可參（見偵卷第306至345頁），此部分事實固堪認定。然查：

⑴、附表三編號1、2所示陳昱州、蕭介文擬投資之公司核非附表一編號1貼文內容所招募投資之運漢運動公司及圓心體能公司，此有輕適能投資公司與陳昱州107年7月23日所簽訂之新竹店（即富士康運動顧問股份有限公司【下稱富士康運動公司】）股權認購同意書、輕適能投資公司與蕭介文107年5月12日輕適能運動空間新竹店合資協議各1份可參（見本院卷第129至135頁、第137至141頁），尚難認其等係因被告3人於附表一編號1所為共同公開招募之行為而投入資金。

⑵、另附表三編號3所示庚○○於調查局詢問中證稱：當時是被告己○○來我月子中心向我說明投資事宜，我沒有參加說明會等語（見偵卷120頁）；附表三編號4所示癸○○於調查局詢問中證稱：我當時是經由我的健身教練袁乃中告訴我Loga有計畫開設分店，袁乃中也告知我他將來會去新的分店擔任店長，因此我就決定參加投資等語（見偵卷第186頁），附表三編號5所示乙○○於調查局詢問中證稱：被告戊○○是我高中就認識的健身教練，後來他想要開設cross-fit健身房二店，就透過被告丁○○來詢問我有無意願參加投資，我自己到被告戊○○輕適能的分店去聽他講解並決定投資，我有把投資訊息告知我哥哥甲○○和表哥即附表三編號7所示黃子忠等語（見偵卷第252至253頁）；附表三編號6所示甲○○於調查局詢問中證稱：被告戊○○是我弟弟乙○○的健身教練，投資款項是我母親幫我匯款，我沒有看過相關招攬投資的臉書貼文等語（見偵卷第230至232頁），另參諸附表三編號8至18所示投資人是否係因被告丁○○張貼臉書貼文之行為乃參與投資，核無卷內客觀事證足佐，甚且附表三編號12至18所示投資人投資日期與附表一編號2所示臉書貼文張貼日期相隔多月甚至年餘，從而，其等投入資金之行為即與被告丁○○張貼附表一編號2所示文章之招募手段難認直接相關。

⑶、基此，公訴意旨認附表三所示投資者亦係經被告公開招募而參與投資等情，容有誤會，應予更正如上。　　　　　　　

五、綜上所述，本案事證已臻明確，被告戊○○、丁○○、己○○犯行均堪以認定，應與依法論科。

六、論罪科刑之法律適用：

㈠、按證券交易法第22條第3項準用第1項、第174條第2項第3款規定非法公開招募有價證券之行為，屬於形式犯，處罰之對象為非法公開招募有價證券之人；犯罪之構成要件，乃以行為人主觀上有非法公開招募有價證券之犯意，且客觀上已著手公開招募有價證券之行為為已足，至該行為人與買受投資人實際上是否因而為交易之行為，該行為人是否因該販售有價證券而獲取利益，亦無足問，即本罪之性質，亦應有即成犯（或行為犯、舉動犯），而非結果犯之性質，是附表一編號2所示貼文行為雖未實際招募相關投資者，然被告行為完成犯罪即構成犯罪。

㈡、核被告戊○○、丁○○、己○○上開所為，均係違反證券交易法第22條第3項、第1項之規定，而犯同法第174條第2項第3款之非法募集及發行有價證券罪。

㈢、起訴意旨漏未論及被告等人係違反證券交易法第22條第3項準用第1項之規定，雖有未洽，惟此部分於起訴書犯罪事實欄記載明確，應認業已起訴，且經本院告知被告等人（見本院卷第163頁），並就此犯罪事實於審理時為實質之調查，被告等人亦為認罪之表示，故本院變更此部分起訴法條，當無礙被告防禦權之行使，附此敘明。

㈣、被告戊○○、丁○○、己○○就上開犯行，均有犯意聯絡及行為分擔，應論以共同正犯。

㈤、刑法學理上所稱之「集合犯」，係指立法者所制定之犯罪構成要件中，本質上即預定有數個同種類行為而反覆實行之犯罪者而言。申言之，「集合犯」係一種犯罪構成要件類型，立法者針對特定刑罰規範之構成要件，已預設該項犯罪本身係持續實行之數次行為，具備反覆、延續之行為特徵，而其個別行為具有獨立性而能單獨成罪，乃將之總括或擬制成一個犯罪構成要件之「集合犯」行為；此種犯罪以反覆實行為典型、常態之行為方式，具侵害法益之同一性（即侵害單一之法益），在刑法評價上為單數之構成要件行為，且行為人主觀上係出於單一或概括之犯意，因而僅包括的成立一罪（有學者諭為「法定的接續犯」）。其與一般所謂「接續犯」之區別，在於接續犯所適用之構成要件行為，並不具反覆實行之特質，非屬立法規範所定之構成要件類型，但因個案情節具有時間及空間之緊密關聯特性，故亦包括的論以一罪（學者諭為「自然的接續犯」）。故是否為集合犯之判斷，在主觀上應視其反覆實行之行為是否出於行為人之一個單一或概括之決意而為，在客觀上則應斟酌法律規範之本來意涵、實現該犯罪目的之必要手段、社會生活經驗中該犯罪必然反覆實行之常態等事項，並秉持刑罰公平原則，加以判斷，俾與立法意旨相契合。本案證券交易法第22條第3項、第1項所定之非法以公開招募方式出售有價證券行為，所保護者均非某特定個人之具體財產法益，且構成要件均預設行為人係以持續、反覆實行之手段進行職業性、營業性及收集性犯罪，而無特別抽離行為人之各次行為獨立處罰之意。且被告等確基於單一犯意，反覆實施非法以公開招募方式出售有價證券行為，為集合犯，應論以一罪。

㈥、爰以行為人之責任為基礎，審酌被告3人未向主管機關申報生效，即以公開招募方式出售有價證券，有害證券交易之管理及投資民眾之權益保障，惟終能坦認犯行，態度尚可，另衡酌其等招募之手段及所獲得之金額，被告戊○○為輕適能投資公司之實際負責人此地位，及彼此間之參予程度及實際分工，另前均無犯罪科刑紀錄，素行尚佳，並參酌被告戊○○為大專肄業，現從事健身產業行政工作，須扶養未成年子女1名；被告丁○○為大學肄業，垷擔任自由教練；被告己○○研究所畢業，現任職於資訊服務業，須扶養父母及未成年子女2名之智識程度及生活狀況（見本院卷第230至231頁），暨其等之犯罪動機、目的、手段等一切情狀，分別量處如主文所示之刑，並諭知易科罰金之折算標準。　　

㈦、附負擔緩刑之諭知：　　

 1、末按現代刑法之觀念，在刑罰制裁之實現上，宜採取多元而有彈性之因應方式，除經斟酌再三，認確無教化之可能，應予隔離之外，對於有教化、改善可能者，其刑罰執行與否，則應視刑罰對於行為人之作用而定。倘認有以監禁或治療謀求改善之必要，固須依其應受威嚇與矯治之程度，而分別施以不同之改善措施（入監服刑或在矯治機關接受治療）；反之，如認行為人對於社會規範之認知並無重大偏離，行為控制能力亦無異常，僅因偶發、初犯或過失犯罪，刑罰對其效用不大，祇須為刑罰宣示之警示作用，即為已足，此時即非不得緩其刑之執行，並藉違反緩刑規定將入監執行之心理強制作用，謀求行為人自發性之改善更新。而行為人是否有改善之可能性或執行之必要性，固係由法院為綜合之審酌考量，並就審酌考量所得而為預測性之判斷，但當有客觀情狀顯示預測有誤時，亦非全無補救之道，法院仍得在一定之條件下，撤銷緩刑（參刑法第75條、第75條之1），使行為人執行其應執行之刑，以符正義。由是觀之，法院是否宣告緩刑，有其自由裁量之職權，而基於尊重法院裁量之專屬性，對其裁量宜採取較低之審查密度，祇須行為人符合刑法第74條第1項所定之條件，法院即得宣告緩刑，與行為人犯罪情節是否重大，是否坦認犯行並賠償損失，並無絕對必然之關聯性（最高法院102年度台上字第4161號判決意旨參照）。

 2、經查，被告戊○○、丁○○、己○○前均未曾受有期徒刑以上刑之宣告，有臺灣高等法院被告前案紀錄表在卷可參。其因一時失慮，致罹刑章，固非可取，惟認經此偵審程序及刑之宣告，應知所警惕而無再犯之虞，且考量被告等前述生活狀況，參以緩刑制度設計上搭配有緩刑撤銷事由，倘被告於緩刑期間內有再犯他罪或違反緩刑負擔等情形，緩刑宣告將有受撤銷之虞，而此緩刑撤銷之警告效果亦足促使被告反省並謹慎行動，是本院綜合上情，認對被告戊○○、丁○○、己○○所宣告之刑，以暫不執行為當，爰依刑法第74條第1項第2款之規定，併予宣告被告緩刑3年，以啟自新。　　　

 3、另為促使被告戊○○、丁○○、己○○日後更加重視法規範秩序、強化法治觀念，認應課予一定條件之緩刑負擔，令被告等人能從中深切記取教訓，並督促時時警惕，依被告各自犯罪情節，命被告戊○○、丁○○、己○○分別向檢察官指定之政府機關、政府機構、行政法人、社區或其他符合公益目的之機構或團體，提供60小時、40小時、40小時之義務勞務，併依刑法第93條第1項第2款，諭知於緩刑期間付保護管束。倘其等違反上開負擔情節重大，依同法第75條之1第1項第4款規定，檢察官仍得聲請撤銷前開緩刑之宣告，附此指明。　　

 4、至告訴人庚○○雖稱被告戊○○、丁○○、己○○並未告知公司實際營運狀況而欺瞞投資人，應予從重量刑等情（見本院卷第229頁），然就被告等人是否另涉犯詐欺、業務侵占及背信等犯行部分，業經檢察官以110年度偵字第4340號、4341號、4342號為不起訴處分確定，尚難認屬本院衡酌是否給予諭知之事項，併此敘明。　　

七、沒收部分：

㈠、沒收係以犯罪為原因而對於物之所有人剝奪其所有權，將其強制收歸國有之處分，其重點在於犯罪行為人及第三人所受不法利得之剝奪，故實際上並無利得者自不生剝奪財產權之問題。參諸民事法上多數利得人不當得利之返還，並無連帶負責之適用，因此，即令二人以上共同犯罪，關於犯罪所得之沒收、追繳或追徵，亦應各按其實際利得數額負責，並非須負連帶責任，此與犯罪所得之追繳發還被害人，重在填補損害而應負連帶返還之責任（司法院院字第2024號解釋意旨參照），以及以犯罪所得作為犯罪構成（加重）要件類型者，基於共同正犯應對犯罪之全部事實負責，則就所得財物應合併計算之情形，均有不同。因之，最高法院往昔採連帶沒收共同正犯犯罪所得之相關見解，業經最高法院104年度第13次刑事庭會議決議不再供參考，並改採應就各人實際分受所得之數為沒收。至於共同正犯各人實際上有無犯罪所得，或其犯罪所得之多寡，應由事實審法院綜合卷證資料及調查所得認定之（最高法院105年度台上字第1733號判決意旨參照）。

㈡、再依新修正刑法第38條之1第2項規定：「犯罪行為人以外之自然人、法人或非法人團體，因下列情形之一取得犯罪所得者，亦同：一、明知他人違法行為而取得。二、因他人違法行為而無償或以顯不相當之對價取得。三、犯罪行為人為他人實行違法行為，他人因而取得」。因此，若法人因犯罪行為人為他人（即該法人）實行違法行為，該法人因而取得犯罪所得者，依法亦應予沒收。從而，為兼顧該第三人財產權之保障，刑事訴訟法第455條之12第1項、第3項乃分別明定，財產可能被沒收之第三人得於本案最後事實審言詞辯論終結前，向該管法院聲請參與沒收程序；第三人未為聲請，法院認有必要時，應依職權裁定命該第三人參與沒收程序。又參與人財產經認定應沒收者，應對參與人諭知沒收該財產之判決；認不應沒收者，應諭知不予沒收之判決。前項判決，應記載其裁判之主文、構成沒收之事實與理由，理由內應分別情形記載認定事實所憑之證據及其認定應否沒收之理由、對於參與人有利證據不採納之理由及應適用之法律，同法第455條之26第1項、第2項亦有明定。

㈢、經查，被告等公開招募所得附表二所示款項，均經匯入板信商銀輕適能控股公司帳戶，有上開帳戶明細可參。而輕適能控股公司雖於109年5月11日為解散登記，惟尚未清算完畢等情，有本院索引卡查詢結果1紙可參（見本院卷第189頁），是其法人格尚未消滅，本院乃依職權命輕適能控股公司參與本案沒收程序（見本院卷第191至193頁）。因被告迄今均未償還附表二所示投資人，自應就輕適能控股公司所收取之款項總額471萬元予以沒收，併依刑法第38條之1第3項之規定，宣告於一部不能沒收或不宜執行沒收時，追徵其價額。

據上論斷，應依刑事訴訟法第273條之1第1項、第299條第1項前段，證券交易法第22條第1項、第3項、第174條第2項第3款，刑法第28條、第41條第1項前段、第38條之1第2項、第3項、第74條第1項第2款、第2項第5款、第93條第1項第2款，判決如主文。

本案經檢察官郭建鈺提起公訴，檢察官黃思源到庭執行職務。

中　　華　　民　　國　　113 　年　　2　 　月　　26　　日

　　　　　　　　　刑事第十六庭  法　官　林幸怡

如上正本證明與原本無異。

如不服本判決應於收受送達後20日內向本院提出上訴書狀，並應敘述具體理由；其未敘述上訴理由者，應於上訴期間屆滿後20日內向本院補提理由書（均須按他造當事人之人數附繕本）「切勿逕送上級法院」。

                                書記官  李玟郁

中　　華　　民　　國　　113 　年　　3 　　月　　4 　　日

附錄本案論罪科刑所犯法條

證券交易法第22條

有價證券之募集及發行，除政府債券或經主管機關核定之其他有價證券外，非向主管機關申報生效後，不得為之。

已依本法發行股票之公司，於依公司法之規定發行新股時，除依第43條之6第1項及第2項規定辦理者外，仍應依前項規定辦理。

出售所持有第6條第1項規定之有價證券或其價款繳納憑證、表明其權利之證書或新股認購權利證書、新股權利證書，而公開招募者，準用第1項規定。

依前三項規定申報生效應具備之條件、應檢附之書件、審核程序及其他應遵行事項之準則，由主管機關定之。

前項準則有關外匯事項之規定，主管機關於訂定或修正時，應洽商中央銀行同意。

證券交易法第174條

有下列情事之一者，處1年以上7年以下有期徒刑，得併科新臺幣2千萬元以下罰金：

一、於依第30條、第44條第1項至第3項、第93條、第165條之1或第165條之2準用第30條規定之申請事項為虛偽之記載。

二、對有價證券之行情或認募核准之重要事項為虛偽之記載而散布於眾。

三、發行人或其負責人、職員有第32條第1項之情事，而無同條第2項免責事由。

四、發行人、公開收購人或其關係人、證券商或其委託人、證券商同業公會、證券交易所或第18條所定之事業，對於主管機關命令提出之帳簿、表冊、文件或其他參考或報告資料之內容有虛偽之記載。

五、發行人、公開收購人、證券商、證券商同業公會、證券交易所或第18條所定之事業，於依法或主管機關基於法律所發布之命令規定之帳簿、表冊、傳票、財務報告或其他有關業務文件之內容有虛偽之記載。

六、於前款之財務報告上簽章之經理人或會計主管，為財務報告內容虛偽之記載。但經他人檢舉、主管機關或司法機關進行調查前，已提出更正意見並提供證據向主管機關報告者，減輕或免除其刑。

七、就發行人或特定有價證券之交易，依據不實之資料，作投資上之判斷，而以報刊、文書、廣播、電影或其他方法表示之。

八、發行人之董事、經理人或受僱人違反法令、章程或逾越董事會授權之範圍，將公司資金貸與他人、或為他人以公司資產提供擔保、保證或為票據之背書，致公司遭受重大損害。

九、意圖妨礙主管機關檢查或司法機關調查，偽造、變造、湮滅、隱匿、掩飾工作底稿或有關紀錄、文件。

有下列情事之一者，處5年以下有期徒刑，得科或併科新臺幣1千5百萬元以下罰金：

一、律師對公司、外國公司有關證券募集、發行或買賣之契約、報告書或文件，出具虛偽或不實意見書。

二、會計師對公司、外國公司申報或公告之財務報告、文件或資料有重大虛偽不實或錯誤情事，未善盡查核責任而出具虛偽不實報告或意見；或會計師對於內容存有重大虛偽不實或錯誤情事之公司、外國公司之財務報告，未依有關法規規定、一般公認審計準則查核，致未予敘明。

三、違反第22條第1項至第3項規定。

犯前項之罪，如有嚴重影響股東權益或損及證券交易市場穩定者，得加重其刑至二分之一。

發行人之職員、受僱人犯第1項第6款之罪，其犯罪情節輕微者，得減輕其刑。

主管機關對於有第2項第2款情事之會計師，應予以停止執行簽證工作之處分。

外國公司為發行人者，該外國公司或外國公司之董事、經理人、受僱人、會計主管違反第1項第2款至第9款規定，依第1項及第4項規定處罰。

違反第165條之1或第165條之2準用第22條規定，依第2項及第3項規定處罰。





