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.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);
  }
}





.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);
  }
}


臺灣臺北地方法院刑事判決
113年度金訴字第3號
公  訴  人  臺灣臺北地方檢察署檢察官
被      告  陳建霖






選任辯護人  陳建宏律師
            絲漢德律師
            賈鈞棠律師
上列被告因違反證券交易法案件，經檢察官提起公訴（112年度偵緝字第2853號、112年度偵緝字第2854號），本院判決如下：
    主  文
陳建霖共同犯證券交易法第一百七十一條第一項第一款之高買低賣證券罪，處有期徒刑壹年拾月。
    事  實
一、背景事實
　㈠緣劉永祥、張梅英、梁嘉豪、柯丁凱、吳思函、蕭亞蘭、徐炳清、陳聰明、徐煒皓、廖昌禧、林士傑等11人所涉違反證券交易法第171條第1項第1款關於同法第155條第1項之罪，均業經判決有罪確定（劉永祥業經最高法院109年度台上字第1257號判決確定，徐炳清業經最高法院108年度台上字第1372號判決確定，廖昌禧業經最高法院107年度台上字第278號判決確定，陳聰明業經臺灣高等法院105年度金上重訴字第25號判決確定，柯丁凱業經本院105年度金訴字第10號判決確定，張梅英、梁嘉豪、吳思函、蕭亞蘭、徐煒皓、林士傑均業經本院104年度金重訴字第24號判決確定），背景事實為：劉永祥為和旺聯合實業股份有限公司【原名和旺建設股份有限公司，民國103年7月7日更名為和旺聯合實業股份有限公司，股票自87年1月在財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心（下稱櫃買中心）掛牌，而在證券商營業處所買賣，股票代號5505，下稱：和旺公司，於000年0月00日下櫃】之前任董事長兼總經理（104年4月24日辭任），亦為城業事業股份有限公司（下稱城業公司）、寶居事業股份有限公司（下稱寶居公司）、城家事業股份有限公司（下稱城家公司）、鑫寶投資股份有限公司（下稱鑫寶公司）及紅利投資股份有限公司（下稱紅利公司）實際負責人；張梅英則為劉永祥特別助理，承劉永祥指示負責處理股票投資及資金調度帳務等業務；梁嘉豪（綽號KEN）曾任證券公司營業員及投資顧問公司證券分析師，自102年起受劉永祥聘用，負責處理劉永祥私人股票交易及資金調度業務；柯丁凱為和旺公司員工；吳思函（綽號EVA）曾任證券公司營業員，自102年間經劉永祥聘用，負責處理股票下單及資金帳務等業務；蕭亞蘭則為劉永祥特別助理，經劉永祥聘用負責處理股票下單等業務；徐炳清為全泰國際開發有限公司（下稱全泰公司）實際負責人；徐賢春為徐炳清友人，負責協助徐炳清處理股票交易帳務；陳聰明（綽號馬克）係凱達建設股份有限公司（下稱凱達建設公司）負責人，亦係股市丙種墊款金主（下稱丙墊金主），其於臺北市○○區○○路00巷00○0號5樓租屋處設置盤房，以股票投資為業；徐煒皓為陳聰明友人，其於陳聰明上開盤房處所從事期貨投資業務，並協助陳聰明處理股票下單業務；魏莉儒（綽號魏姐，業經臺灣高等法院113年度金重上訴字第14號判決有罪，尚未確定）曾任證券公司營業員，與廖昌禧（綽號禧哥）為男女朋友，共同從事股票投資業務；陳建霖（綽號PETER）以股票投資為業；林士傑係受陳建霖指示，負責處理股票下單及交割資金業務。
  ㈡緣劉永祥與徐炳清於000年0月間，共同意圖抬高和旺公司股價，以自己或他人名義連續高價買入甚或漲停價買入而有影響市場價格或秩序之虞、與他人通謀以約定價格於自己出售或購買和旺公司股票時，使約定人同時為購買或出售之相對行為，以及意圖造成和旺公司股票交易活絡之表象而自行及以他人名義，連續委託買賣或申報買賣而相對成交以操縱股價之單一犯意聯絡，一起謀劃炒作拉抬和旺公司股價，並夥同與其等2人有犯意聯絡之梁嘉豪、張梅英、柯丁凱等人自102年3月25日起，陸續以永豐金證券股份有限公司復興分公司（址設臺北市○○區○○○路0段00號1樓）VIP室、內湖全網通公司辦公室、臺北市信義路上地址不詳之辦公室等處作為盤房，共同買賣炒作和旺公司股票(於此期間，劉永祥因故在102年7月某日，與徐炳清終止合作關係）；嗣自102年9月起，劉永祥等人則經由廖昌禧、魏莉儒的引介，乃以宏遠證券股份有限公司館前分行（址設臺北市○○區○○街0段0號2樓）VIP室作為盤房，並夥同與其等有犯意聯絡之吳思函持續炒作和旺公司股票（惟無證據證明廖昌禧、魏莉儒於此時對於劉永祥等人操縱股價之情事即有所認識）。
二、陳建霖所參與之犯罪事實：    
　㈠復自103年6月1日起，陳建霖與廖昌禧、魏莉儒乃萌生與劉永祥、梁嘉豪、張梅英、吳思函等人共同操縱和旺公司股價之犯意聯絡，由魏莉儒出面先後承租臺北市○○區○○路0段000號桂冠大樓4樓辦公室（下稱桂冠大樓盤房）、臺北市○○區○○街000巷00號3樓（下稱延吉街盤房）作為股票下單處所，由劉永祥提供資金，魏莉儒則協助尋找丙墊金主以籌措炒股資金，以及綜理個別帳戶之間的資金調度，並由劉永祥、魏莉儒、廖昌禧等人指示梁嘉豪、吳思函，及受劉永祥聘僱而與其等有犯意聯絡之蕭亞蘭，使用如附表一編號1至40、60至78所示證券帳戶下單買賣炒作和旺公司股票，陳建霖則自行以手機，或指示與其等有犯意聯絡之林士傑，使用如附表一編號41至59所示證券帳戶，共同買賣炒作和旺公司股票。於此同時，劉永祥於000年00月間，經由徐煒皓結識陳聰明，劉永祥乃徵得陳聰明同意，將鄒興華墊款買進之庫存1萬餘張和旺公司股票，轉向陳聰明墊款，劉永祥復向陳聰明表示，廖昌禧為劉永祥之操盤手，日後將由廖昌禧與陳聰明聯繫買賣和旺公司股票相關事宜，經陳聰明同意後，同有犯意聯絡之陳聰明遂以臺北市○○區○○路00巷00○0號5樓租屋處作為盤房，並自行使用或指示同有犯意聯絡之徐煒皓使用如附表一編號10、11、79至150所示證券帳戶，自斯時起與劉永祥等人共同買賣炒作和旺公司股票。於此期間，乃由林士傑、梁嘉豪處理此段時間之股款交割業務，並依炒作股票資金動用情形製作「收支明細」，俾由劉永祥與廖昌禧、魏莉儒進行對帳，吳思函則負責製作向丙墊金主墊款買賣和旺公司股票之帳務資料，另依魏莉儒指示，製作陳建霖使用之相關資金帳務資料。前揭梁嘉豪及吳思函製作之帳務資料，均交由張梅英統整對帳管理。劉永祥為避免操縱股價之不法犯行遭查緝，復指示不知情之和旺公司資訊課課長王勁智，購置多支行動電話，分配予魏莉儒、廖昌禧、梁嘉豪、吳思函及張梅英等人使用，其等並以LINE簡訊軟體或C PHONE網路電話等通訊方式，聯繫股票下單相關事宜，劉永祥並常赴前揭處所，與廖昌禧、魏莉儒、陳建霖，謀議操縱和旺公司股票事宜，廖昌禧於決定當日買賣和旺公司股票之張數及數量後，即由魏莉儒將需買賣的數量，分配至所使用之人頭證券帳戶中，再由上開下單者相互以約定價格，同時為出售或買入和旺公司股票之相對成交行為（對敲時間及數量詳附表五）、於盤中連續以高價買入或低價賣出和旺公司股票（時間、數量、委託情形、類型詳附表六）而影響和旺公司股價、意圖造成和旺公司股票活絡表象而連續委託買賣或申報買賣而相對成交（交易時間、情形詳附表七），共同拉抬和旺公司股價。
　㈡又劉永祥於000年0月間赴香港地區，與「國信證券（香港）金融控股有限公司」（Guosen Securities（HK）Financial Holding Company, Limited，下稱國信證券香港金控公司）經理陳翔洽談，商議借款及透過外資購買和旺公司股票事宜。經議定後，劉永祥即於103年7月15日，以其胞姐莊美英名義，設立境外公司英屬維京群島Galaxy Winner Holding Limited（下稱：Galaxy公司），以該公司為借款名義人向國信證券香港金控公司借款，並委託理律法律事務所徐心蘭律師草擬貸款合約。103年7月23日，劉永祥、莊美英及和旺公司財務長蔡中和，共同前往理律法律事務所，由劉永祥以Galaxy公司名義與國信證券香港金控公司簽訂「貸款契約書」，劉永祥及莊美英則擔任Galaxy公司債務之連帶保證人。此外，劉永祥提供其本人、劉月娥、鑫寶公司及紅利公司私募之和旺公司股票813萬1299仟股，以及劉永祥、劉月娥、寶居公司、城家公司及城業公司持有之一般和旺公司股票8000仟股設定質權擔保，香港國信證券並指定由安聯投資有限公司（前董事朱允明曾擔任國信證券香港經紀有限公司總經理兼銷售及交易主管）擔任質權人。國信證券香港金控公司原提供美元1,100萬元貸款額度給劉永祥，數月後其等另行簽訂新約，貸款額度增為美金2,200萬元，前揭貸款均供Galaxy公司購買和旺公司股票。嗣國信證券香港金控公司核撥款項後，國信證券香港金控公司即以其關係企業「國信證券（香港）金融產品有限公司」（Guosen Securities（HK）Financial Products Company Limited，下稱Guosen公司）名義，分別透過「凱基證券亞洲有限公司」、「群益金鼎證券股份有限公司受託保管群益證券（香港）有限公司」、「永豐商業銀行受託保管永豐金證券（亞洲）有限公司」或「永豐代理人」等外資投資專戶（以下分別稱為：凱基亞洲公司外資帳戶、群益金鼎公司外資帳戶、永豐金亞洲公司外資帳戶，以及永豐代理人外資帳戶），指示不知情之和旺公司財務長蔡中和負責與不知情之國信證券香港金控公司總經理陳曉聯繫股票下單事宜，持續買入和旺公司股票，以鎖定在公開市場上流通買賣之該公司股票（期間大多以進行盤後定價交易，交易完成後，再由陳曉將前揭各外資購買和旺公司股票之對帳單，以電子郵件方式寄予蔡中和，持股鎖碼之數量與當日發行股份之占比均詳附表二），或與如附表一編號15、34、37、40所示帳戶之使用者相互約定價格，於劉永祥以如附表一編號10所示外資帳戶出售和旺公司股票時，使上開使用者同時以其等控制之證券帳戶為購買和旺公司股票之相對委託行為，或委託買賣該公司股票而相對成交（劉永祥利用前開外資帳戶而為相對委託、相對成交之情形，連同陳建霖與劉永祥等一夥人以如附表一所示其餘帳戶下單交易和旺公司股票，而共同非法操縱該公司股價之行為，併予詳述如後）。
　㈢陳建霖於其參與炒作和旺公司股票期間（即103年6月1日起，迄至104年4月21日止），與劉永祥、梁嘉豪、張梅英、吳思函、蕭亞蘭、林士傑、陳聰明、徐煒皓、廖昌禧、魏莉儒等人（下稱劉永祥等共犯）共同使用如附表五所示證券帳戶，於如附表五所示委託時間（共計199個營業日），以如附表五所示委託價格及委託股數，連續相互以約定價格，同時為出售或買入和旺公司股票之相對委託行為（相對委託而成交之買賣方帳戶、時間、股數、價格等交易情形，均詳如附表五所示）；復於如附表六所示營業日，以如附表六所示證券帳戶，連續以高（等）於當時揭示委賣價之高價，委託買進如附表六所示委託數量之和旺公司股票，或以低（等）於當時揭示委買價之低價，委託賣出如附表六所示委託數量之和旺公司股票，導致該檔股票(較前盤交易)成交價上漲3檔以上，占同時段市場成交比率50％以上，影響天數共計147日；又共同使用如附表七所示買方帳戶及賣方帳戶，於如附表七所示委託時間（共計206營業日），以如附表七所示委託價格及委託股數下單交易，連續多次委託買賣和旺公司股票而相對成交（相對成交之買賣方帳戶、時間、股數、價格等交易情形，均詳如附表七所示），製造和旺公司股票在集中交易市場活絡之表象。陳建霖與劉永祥等共犯共同以上開方式從事影響和旺公司股票於集中交易市場交易價格之操縱行為。
　㈣陳建霖與劉永祥等共犯藉由上開相對委託、連續高價委買或低價委賣及相對成交方式，一度將和旺公司股票拉抬至104年2月5日每股新臺幣（下同）74元之最高價。惟於104年3月13日起至同年4月21日共26個交易日，其中有20個交易日均以下跌作收。嗣於104年4月21日起，劉永祥等人持用前開證券帳戶買賣和旺公司股票，陸續發生違約交割之情形，和旺公司股價一蹶不振，並於104年5月14日遭櫃買中心處分停止交易，並於104年7月16日終止交易。而於陳建霖參與炒作該檔股票期間，其與劉永祥等共犯共買進該檔股票281,279仟股（買進金額15,156,385,150元），賣出股票247,502仟股（賣出金額13,464,157,000元）（如附表四所示），陳建霖因前揭與劉永祥等人共同違法炒作和旺公司股票之行為，合計虧損金額為364,792,268元（如附表八所示）。
    理  由
壹、犯罪事實之認定
一、上揭犯罪事實，業據被告陳建霖於偵查及本院審理時均坦承不諱（見偵緝1卷第133至135頁、本院卷1第76、228頁），且經另案被告劉永祥、廖昌禧、陳聰明、張梅英、梁嘉豪、吳思函、蕭亞蘭、徐煒皓、林士傑、魏莉儒於偵查中及另案審理時之供述、證人鄒興華、林忠吉、朱定忠、莊麗蓉、陳錦明、林華銘、黃顯鑌、康濟寶、張清淵、曾潔慧、徐賢春、何文成、吳慧文、蔣秀華、葛建埔、尤士豪、王勁智、柯丁凱、江圳棋於偵查中證述，以及證人壽惠蘭、林忠吉於另案審理時供述明確，復有附件一證據清單所列非供述證據附卷可按（各該供述證據與非供述證據出處，均詳如附件一證據清單所示）。　　
二、關於另案被告劉永祥亦有使用如附表一編號10、11所示外資帳戶，以及其利用如附表一編號12至14所示外資帳戶部分：
　㈠另案被告劉永祥於如附表二所示期間，使用如附表一編號10至14所示外資帳戶下單買進和旺公司股票並持續持有之，其先後於103年7月31日、同年8月1日、同年月6日、同年10月17日、同年10月23日、同年10月24日、同年10月27日、同年11月3日累計買進13,960仟股，合計占和旺公司發行股份138,832仟股之10.06%（詳附表二），其於此期間內並無大量賣出之情，直到104年2月至同年0月間（即本案操縱股價期間後期），始出脫部分持股（計4,046仟股）等情，有凱基證券亞洲公司、群益金鼎香港公司、永豐金亞洲公司等外資帳戶與另案被告劉永祥間之對帳單影本、櫃買中心108年5月15日函覆之投資人或集團交易明細表、鉅額交易成交買賣較大投資人明細表在卷可稽（見調1卷第464頁、第472頁、第484頁、調6卷第21頁、第25頁、第28-29頁、第33-35頁）。是依上述跡象，足徵另案被告劉永祥主要是利用如附表一編號10至14所示外資帳戶大量買進和旺公司股票，以為鎖定該檔股票在公開市場上之流通。
  ㈡再者，依據卷附投資人相對成交買賣有價證券對應表（見調30卷、調31卷），如附表一編號10所示外資帳戶於104年3月2日，與如附表一編號15、34、37、40所示證券帳戶間，共計相對成交456仟股；其中如附表一編號10所示外資帳戶自當日上午9時41分起，以編號T0192、T0511、T2395號等委託書，陸續委賣和旺公司股票；於此同時，如附表一編號15、34、37、40所示證券帳戶則自同日上午9時40分起，以編號L0065、n0012、H0713、L008A、L008B、L008C、E004C、E004D、H1031、H1032號等委託書，陸續委買該檔股票，因而互為成交。衡諸此部分委買、委賣時間極為接近，應係另案被告劉永祥與如附表一編號15、34、37、40所示證券帳戶的使用者之間，相互通謀以約定價格對作，於自己出售或購買有價證券時，使約定人同時為購買或出售，自屬證券交易法第155條第1項第3款之相對委託行為。至於同日間，如附表一編號10所示外資帳戶與如附表一編號37所示證券帳戶之其他相對成交情形（詳如附表七所示），委託時間並非相近，尚無從證明係另案被告劉永祥與他人通謀，而以約定之價格於自己出售或購買和旺公司股票時，使其他共犯同時以其等控制之證券帳戶為購買或出售該檔股票；然於當日，上開各帳戶之間實際相對成交（含因相對委託而成交部分）共計456仟股，連同如附表七所示其他帳戶間之相對成交，次數頻繁、數量非小，足認係另案被告劉永祥夥同被告，以及另案被告魏莉儒、廖昌禧、梁嘉豪、張梅英、吳思函、蕭亞蘭、陳建霖、林士傑、徐煒皓、陳聰明等其他共犯，利用如附表一編號10所示外資帳戶與本案其他帳戶於104年3月2日為相當數量之相對成交，藉以製造和旺公司股票交易活絡之假象，就此部分則構成證券交易法第155條第1項第5款相對成交之操縱股價行為。　
三、查被告本案於其參與炒作和旺公司股票期間（即103年6月1日起，迄至104年4月21日止），與另案被告劉永祥等共犯共同買進和旺公司股票計281,279仟股，賣出該檔股票計247,502仟股，累計買進數量占上開期間該檔股票市場總成交量之34.17%，累計賣出數量占上開期間該檔股票市場總成交量之30.07%（如附表四所示）；期間並有附表五之相對委託、附表七之相對成交以及附表六之委託單成交占當盤成交量的50%以上、影響前盤交易價格達三檔（含）以上且影響股價向上或向下之成交紀錄，均有附表五、六、七卷證出處欄所示之證據在卷可憑。再者，關於實際影響股價之情形，期初（103年6月3日【註：103年6月1日、同年月2日均為假日】）之收盤價為32.20元，期末（104年4月21日）之收盤價為39.3元，期末漲幅為22.05%，明顯悖於同期間建材營造類股跌幅10.29%，亦顯然悖於同期間大盤指數跌幅5.36%；而且，期間最高收盤價為104年2月5日之74元，最低收盤價則為103年6月3日的32.20元，高低差幅達129.81%，與同期間建材營造類股之高低差幅18.10%、大盤之高低差幅25.55%相較，價格振盪明顯（本段期間價量分析表詳附表三），是被告魏莉儒與另案被告劉永祥等共犯於上開期間所為前揭操縱和旺公司股票之行為，已實際影響和旺公司股價，堪以認定。　　　　
四、綜上所述，被告上開任意性自白，核與事實相符，應堪採憑。本件事證明確，被告犯行洵堪認定，應依法論科。
貳、論罪科刑
一、被告所犯罪名
　　核被告所為，係違反證券交易法第155條第2項、第1項第3款之對於在證券商營業處所買賣之有價證券，不得意圖抬高或壓低集中交易市場某種有價證券之交易價格，與他人通謀，以約定價格於自己出售，或購買有價證券時，使約定人同時為購買或出售之相對行為；同條第2項、第1項第4款之對於在證券商營業處所買賣之有價證券，不得意圖抬高、壓低集中交易市場某種有價證券之交易價格，自行或以他人名義，對該有價證券，連續以高價買入及以低價賣出，而有影響市場價格或市場秩序之虞；以及同條第2項、第1項第5款之對於在證券商營業處所買賣之有價證券，不得意圖造成集中交易市場某種有價證券交易活絡之表象，自行或以他人名義，連續委託買賣或申報買賣而相對成交等規定，然其因犯罪獲取之財物未達1億元，應依同法第171條第1項第1款規定論處。
二、共犯關係
　　被告參與炒作和旺公司股票期間，其中於103年6月1日起至000年00月間某日止之犯行，與另案被告劉永祥、梁嘉豪、張梅英、吳思函、廖昌禧、魏莉儒、蕭亞蘭、陳建霖、林士傑等人，有犯意聯絡及行為分擔，應論以共同正犯；被告於000年00月間某日起至104年4月21日止之犯行，與另案被告劉永祥、梁嘉豪、張梅英、吳思函、廖昌禧、魏莉儒、蕭亞蘭、陳建霖、林士傑、陳聰明、徐煒皓等人，有犯意聯絡及行為分擔，應論以共同正犯。
三、接續犯
　　又按證券交易法第155條第1項第3款、第4款、第5款所規定之操縱行為，本以行為人須有多次意圖抬高或壓低集中交易市場某種有價證券之交易價格，與他人通謀，以約定價格於自己出售，或購買有價證券時，使約定人同時為購買或出售之相對委託行為、高買低賣某種上市有價證券之交易價格，及多次意圖造成某種上市有價證券交易活絡表象之相對成交行為之存在，始符合各該犯罪之構成要件。而且，因集中市場流通機制，股價操縱不易，常非以單一買入或售出行為所能操縱，而須接續一段時間以高比例大量交易始能完成。被告於其參與炒作和旺公司股票期間，夥同另案被告劉永祥等共犯買賣該公司股票之所為，主觀上係基於單一操縱同一公司股價之犯意，在分析期間內之所有交易行為，旨在促成其等非法操縱股價犯行之一部分，多次交易舉動之時間密接，犯罪構成要件相同，各舉動之獨立性薄弱，依一般社會通念難以強行分離，其就同一公司所為多次相對委託行為、多次高買低賣及相對成交行為，應各包括於一罪評價論以接續犯。
四、又按行為人如係基於包括之認識、單一之目的，就某一種集中交易市場之有價證券，接續有該當證券交易法第155條第1項各款所示之非法操縱該相關有價證券之行為者，應僅成立一罪。於此情形，應就所犯不同之非法操縱行為之類型中，擇一重論處，雖有二種以上不同態樣之違法行為，惟僅侵害一個社會經濟法益，應僅成立證券交易法第171條第1項之單純一罪，最高法院95年度台上字第1220號、105年度台上字第2173號判決意旨亦同。是以，被告所為，雖符合證券交易法第155條第1項第3款、第4款、第5款要件，惟其係基於操縱和旺公司股價之單一目的而為，以違反第155條第1項第4款連續高買低賣之情形，影響有價證券在集中市場正常交易價格之運作，情節較重，依前揭說明，應擇一重成立該款之罪，而依同法第171條第1項第1款規定論處。
五、起訴意旨漏未敘及被告與另案被告劉永祥等共犯，於如附表二所示日期，亦有由另案被告劉永祥利用如附表一編號10至14所示外資帳戶買賣如附表二所示和旺公司股票（即如附表二所示由劉永祥下單交易部分），而為上述鎖住公開市場上流通之和旺公司股票數量，以及相對委託、相對成交等行為，容有未洽，惟此部分與業經起訴部分具有接續犯之實質上一罪關係，自為起訴效力所及，本院即得併予審理。
六、被告有相對成交之操縱行為，業經起訴書記載於犯罪事實欄內，但證據並所犯法條欄漏未援引證券交易法第155條第1項第5款之規定，應由本院予以補充，附此敘明。
七、刑之減輕
  ㈠按犯第1項至第3項之罪，在偵查中自白，如自動繳交全部犯罪所得者，減輕其刑，證券交易法第171條第5項前段定有明文。又證券交易法第171條第5項規定，意指犯該法第171條第1至3項之罪而有所得者，除在偵查中自白外，尚須具備自動繳交全部犯罪所得財物之要件，始能依該項規定減輕其刑；至若無犯罪所得者，因其本無所得，自無應否具備該要件之問題，此時祇要在偵查中自白，即應認有上開規定之適用，最高法院100年度台上字第862號判決意旨亦同。經查，被告已於偵查中自白犯行，且於本案並無犯罪所得，爰依證券交易法第171條第5項前段之規定，減輕其刑。
  ㈡又辯護人固為被告請求依刑法第59條之規定酌減其刑等語。然刑法第59條規定犯罪之情狀顯可憫恕者，得酌量減輕其刑，固為法院依法得自由裁量之事項，然非漫無限制，必須犯罪另有特殊之原因與環境，在客觀上足以引起一般同情，認為即予宣告法定低度刑期尤嫌過重者，始有其適用。是為此項裁量減刑時，必須就被告全部犯罪情狀予以審酌在客觀上是否有足以引起社會上一般人之同情，而可憫恕之情形，始稱適法，最高法院45年度台上字第1165號號判決意旨亦同。再刑法第59條之「犯罪之情狀」與第57條之「一切情狀」，兩者固非有截然不同之領域，於裁判上酌量減輕其刑時，雖亦應就犯罪一切情形予以考量，但仍應審酌其犯罪情狀有無「顯可憫恕」之事由。故適用刑法第59條酌量減輕其刑時，雖不排除審酌同法第57條所列舉10款之事由，惟其程度必須達於犯罪之情狀「顯可憫恕」者，始可予以酌減，最高法院98年度台上字第5454號判決意旨亦同。如單純犯罪情節輕微、被告之品行、素行、犯罪後態度等情狀，僅可為法定刑內從輕科刑之標準，非可執為酌減其刑之理由。查被告於本案行為時係智識及社會經驗俱豐之成年人，「犯罪時」並無特殊之原因與環境，衡情並無何等足以引起一般同情之客觀情狀而應予以憫恕，且被告所為操縱股價犯行，其法定本刑固為3年以上有期徒刑，然被告已有前揭證券交易法第171條第5項前段減刑事由之適用，則減刑後之最低度刑依一般社會通念，難認有「犯罪具有特殊之原因或環境，依據客觀觀察，足以引起一般同情，認可憫恕，如科以最輕刑期，仍嫌過重」之情形，是本案自無適用刑法第59條酌量減輕其刑之餘地。
八、量刑
    爰以行為人之責任為基礎，審酌下列情事，就被告所犯之罪，量處如主文之刑：
  ㈠被告智識程度、經歷、家庭及經濟狀況
    被告於本院審判程序中自陳：伊學歷為二專肄業，入監前從事投資，每月收入約10萬元，沒有負債，住家裡，未婚，無子女，尚需扶養父母親，之前扶養父母親每月須支出約5萬元之扶養費用等語（見本院卷1第229頁）。
  ㈡品行素行
    依卷附被告之臺灣高等法院被告前案紀錄表所示（本院卷1第149至166頁），被告前於91年及94年間，曾因違反證券交易法案件，均經判決判處有期徒刑確定（於本件均不構成累犯）。
  ㈢被告犯罪所生危害及犯罪手段
　　審酌被告夥同另案被告劉永祥等共犯，共同以連續相對委託、互為買賣而相對成交，以及高買低賣之方式，操縱和旺公司股價，製造該股交易活絡之假象，引誘不知情之投資大眾買進交易，破壞證券市場交易機制，混淆投資人判斷及市場供需價格，所為應予非難，兼衡其參與本件不法操縱股價之期間相較於另案被告劉永祥較短，犯罪情節及可責性均較輕微，且未因本件犯行實際獲有不法利益等情，依照被告危害金融秩序及其他投資人財產之情節，在量刑上有所考量。　
  ㈣本院其他考量事項
    按被告犯罪後悔悟之程度，包括被告在刑事訴訟程序中，於緘默權保障下所為之任意供述，是否坦承犯行或為認罪之陳述。法院對於認罪之被告為科刑時，應如何適正地行使其裁量權，俾避免欠缺標準及可預測性，英美法有所謂「認罪的量刑減讓」，可資參考。亦即，在被告認罪之減輕幅度上，應考慮被告係：⑴在訴訟程序之何一個階段認罪，⑵在何種情況下認罪（英國2003年刑事審判法第144條參照），按照被告認罪之階段（時間）以浮動比率予以遞減調整之。被告係於最初有合理機會時即認罪者，可獲最高幅度之減輕，其後（例如開庭前或審理中）始認罪者，則依序遞減調整其減輕之幅度，倘被告始終不認罪，直到案情已明朗始認罪，其減輕之幅度則極為微小。被告究竟在何一訴訟階段認罪，攸關訴訟經濟及被告是否出於真誠之悔意或僅心存企求較輕刑期之僥倖，法院於科刑時，自得列為「犯罪後之態度」是否予以刑度減讓之考量因子，最高法院105年度台上字第388號判決意旨亦同。經查，被告於偵查中即坦承犯行，有被告之偵查筆錄可參（見偵緝1卷第133至135頁），堪認其犯後態度良好，已有具體悔悟表現。
  ㈤本院綜合上開各情，並考量被告犯罪之動機、目的、手段等一切情狀，依罪責相當之要求，綜合斟酌被告犯罪行為之不法與罪責程度，及施以矯正之必要性，量處如主文所示之刑，以示懲戒。
參、不予沒收之說明
　　本院計算被告於其參與炒作和旺公司股票期間，夥同另案被告劉永祥等共犯共同操縱股價買賣和旺公司股票，其等實際獲利部分，在未經扣除手續費及證交稅的狀況下，合計獲利127,805,083元；另就擬制獲利部分，在未扣除手續費及證交稅等成本的狀況下，其等虧損則高達492,597,350元，合計虧損364,792,268元（如附表八所示）。又被告亦自稱未因本案獲有任何犯罪所得（見本院卷1第230頁），且依卷內事證亦無積極證據足認被告有因本件操縱股價犯行，而實際獲得任何不法利益，本院自無從宣告沒收，附此敘明。　
據上論斷，應依刑事訴訟法第299條第1項前段，判決如主文。
本案經檢察官黃聖提起公訴，檢察官盧慧珊到庭執行職務。
中　　華　　民　　國　　113 　年　　6 　　月　　24　　日
　　　　　　　　　刑事第十八庭  審判長法　官　吳承學
　　　　　　　　　                    法  官  林柔孜
　　　　　　　　　                    法  官  趙耘寧
以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  林文達
中　　華　　民　　國　　113 　年　　6 　　月　　24　　日
證券交易法第155條
對於在證券交易所上市之有價證券，不得有下列各款之行為：
一、在集中交易市場委託買賣或申報買賣，業經成交而不履行交割，足以影響市場秩序。
二、（刪除）
三、意圖抬高或壓低集中交易市場某種有價證券之交易價格，與他人通謀，以約定價格於自己出售，或購買有價證券時，使約定人同時為購買或出售之相對行為。
四、意圖抬高或壓低集中交易市場某種有價證券之交易價格，自行或以他人名義，對該有價證券，連續以高價買入或以低價賣出，而有影響市場價格或市場秩序之虞。
五、意圖造成集中交易市場某種有價證券交易活絡之表象，自行或以他人名義，連續委託買賣或申報買賣而相對成交。
六、意圖影響集中交易市場有價證券交易價格，而散布流言或不實資料。
七、直接或間接從事其他影響集中交易市場有價證券交易價格之操縱行為。
前項規定，於證券商營業處所買賣有價證券準用之。
違反前二項規定者，對於善意買入或賣出有價證券之人所受之損害，應負賠償責任。
第二十條第四項規定，於前項準用之。


證券交易法第171條
有下列情事之一者，處3年以上10年以下有期徒刑，得併科新臺幣1千萬元以上2億元以下罰金：
一、違反第20條第1項、第2項、第155條第1項、第2項、第157
    條之1第1項或第2項規定。
二、已依本法發行有價證券公司之董事、監察人、經理人或受僱人，以直接或間接方式，使公司為不利益之交易，且不合營業常規，致公司遭受重大損害。
三、已依本法發行有價證券公司之董事、監察人或經理人，意圖為自己或第三人之利益，而為違背其職務之行為或侵占公司資產，致公司遭受損害達新臺幣5百萬元。
犯前項之罪，其因犯罪獲取之財物或財產上利益金額達新臺幣1億元以上者，處7年以上有期徒刑，得併科新臺幣2千5百萬元以上5億元以下罰金。
有第1項第3款之行為，致公司遭受損害未達新臺幣5百萬元者，依刑法第336條及第342條規定處罰。
犯前3項之罪，於犯罪後自首，如自動繳交全部犯罪所得者，減輕或免除其刑；並因而查獲其他正犯或共犯者，免除其刑。
犯第1項至第3項之罪，在偵查中自白，如自動繳交全部犯罪所得者，減輕其刑；並因而查獲其他正犯或共犯者，減輕其刑至2分之1。
犯第1項或第2項之罪，其因犯罪獲取之財物或財產上利益超過罰金最高額時，得於犯罪獲取之財物或財產上利益之範圍內加重罰金；如損及證券市場穩定者，加重其刑至2分之1。
犯第1項至第3項之罪，犯罪所得屬犯罪行為人或其以外之自然人、法人或非法人團體因刑法第38條之1第2項所列情形取得者，除應發還被害人、第三人或得請求損害賠償之人外，沒收之。
違反第165條之1或第165條之2準用第20條第1項、第2項、第155條第1項、第2項、第157條之1第1項或第2項規定者，依第1項第1款及第2項至前項規定處罰。
第1項第2款、第3款及第2項至第7項規定，於外國公司之董事、監察人、經理人或受僱人適用之。

臺灣臺北地方法院刑事判決

113年度金訴字第3號

公  訴  人  臺灣臺北地方檢察署檢察官

被      告  陳建霖







選任辯護人  陳建宏律師

            絲漢德律師

            賈鈞棠律師

上列被告因違反證券交易法案件，經檢察官提起公訴（112年度

偵緝字第2853號、112年度偵緝字第2854號），本院判決如下：

    主  文

陳建霖共同犯證券交易法第一百七十一條第一項第一款之高買低

賣證券罪，處有期徒刑壹年拾月。

    事  實

一、背景事實

　㈠緣劉永祥、張梅英、梁嘉豪、柯丁凱、吳思函、蕭亞蘭、徐

    炳清、陳聰明、徐煒皓、廖昌禧、林士傑等11人所涉違反證

    券交易法第171條第1項第1款關於同法第155條第1項之罪，

    均業經判決有罪確定（劉永祥業經最高法院109年度台上字

    第1257號判決確定，徐炳清業經最高法院108年度台上字第1

    372號判決確定，廖昌禧業經最高法院107年度台上字第278

    號判決確定，陳聰明業經臺灣高等法院105年度金上重訴字

    第25號判決確定，柯丁凱業經本院105年度金訴字第10號判

    決確定，張梅英、梁嘉豪、吳思函、蕭亞蘭、徐煒皓、林士

    傑均業經本院104年度金重訴字第24號判決確定），背景事

    實為：劉永祥為和旺聯合實業股份有限公司【原名和旺建設

    股份有限公司，民國103年7月7日更名為和旺聯合實業股份

    有限公司，股票自87年1月在財團法人中華民國證券櫃檯買

    賣中心（下稱櫃買中心）掛牌，而在證券商營業處所買賣，

    股票代號5505，下稱：和旺公司，於000年0月00日下櫃】之

    前任董事長兼總經理（104年4月24日辭任），亦為城業事業

    股份有限公司（下稱城業公司）、寶居事業股份有限公司（

    下稱寶居公司）、城家事業股份有限公司（下稱城家公司）

    、鑫寶投資股份有限公司（下稱鑫寶公司）及紅利投資股份

    有限公司（下稱紅利公司）實際負責人；張梅英則為劉永祥

    特別助理，承劉永祥指示負責處理股票投資及資金調度帳務

    等業務；梁嘉豪（綽號KEN）曾任證券公司營業員及投資顧

    問公司證券分析師，自102年起受劉永祥聘用，負責處理劉

    永祥私人股票交易及資金調度業務；柯丁凱為和旺公司員工

    ；吳思函（綽號EVA）曾任證券公司營業員，自102年間經劉

    永祥聘用，負責處理股票下單及資金帳務等業務；蕭亞蘭則

    為劉永祥特別助理，經劉永祥聘用負責處理股票下單等業務

    ；徐炳清為全泰國際開發有限公司（下稱全泰公司）實際負

    責人；徐賢春為徐炳清友人，負責協助徐炳清處理股票交易

    帳務；陳聰明（綽號馬克）係凱達建設股份有限公司（下稱

    凱達建設公司）負責人，亦係股市丙種墊款金主（下稱丙墊

    金主），其於臺北市○○區○○路00巷00○0號5樓租屋處設置盤

    房，以股票投資為業；徐煒皓為陳聰明友人，其於陳聰明上

    開盤房處所從事期貨投資業務，並協助陳聰明處理股票下單

    業務；魏莉儒（綽號魏姐，業經臺灣高等法院113年度金重

    上訴字第14號判決有罪，尚未確定）曾任證券公司營業員，

    與廖昌禧（綽號禧哥）為男女朋友，共同從事股票投資業務

    ；陳建霖（綽號PETER）以股票投資為業；林士傑係受陳建

    霖指示，負責處理股票下單及交割資金業務。

  ㈡緣劉永祥與徐炳清於000年0月間，共同意圖抬高和旺公司股

    價，以自己或他人名義連續高價買入甚或漲停價買入而有影

    響市場價格或秩序之虞、與他人通謀以約定價格於自己出售

    或購買和旺公司股票時，使約定人同時為購買或出售之相對

    行為，以及意圖造成和旺公司股票交易活絡之表象而自行及

    以他人名義，連續委託買賣或申報買賣而相對成交以操縱股

    價之單一犯意聯絡，一起謀劃炒作拉抬和旺公司股價，並夥

    同與其等2人有犯意聯絡之梁嘉豪、張梅英、柯丁凱等人自1

    02年3月25日起，陸續以永豐金證券股份有限公司復興分公

    司（址設臺北市○○區○○○路0段00號1樓）VIP室、內湖全網通

    公司辦公室、臺北市信義路上地址不詳之辦公室等處作為盤

    房，共同買賣炒作和旺公司股票(於此期間，劉永祥因故在1

    02年7月某日，與徐炳清終止合作關係）；嗣自102年9月起

    ，劉永祥等人則經由廖昌禧、魏莉儒的引介，乃以宏遠證券

    股份有限公司館前分行（址設臺北市○○區○○街0段0號2樓）V

    IP室作為盤房，並夥同與其等有犯意聯絡之吳思函持續炒作

    和旺公司股票（惟無證據證明廖昌禧、魏莉儒於此時對於劉

    永祥等人操縱股價之情事即有所認識）。

二、陳建霖所參與之犯罪事實：    

　㈠復自103年6月1日起，陳建霖與廖昌禧、魏莉儒乃萌生與劉永

    祥、梁嘉豪、張梅英、吳思函等人共同操縱和旺公司股價之

    犯意聯絡，由魏莉儒出面先後承租臺北市○○區○○路0段000號

    桂冠大樓4樓辦公室（下稱桂冠大樓盤房）、臺北市○○區○○

    街000巷00號3樓（下稱延吉街盤房）作為股票下單處所，由

    劉永祥提供資金，魏莉儒則協助尋找丙墊金主以籌措炒股資

    金，以及綜理個別帳戶之間的資金調度，並由劉永祥、魏莉

    儒、廖昌禧等人指示梁嘉豪、吳思函，及受劉永祥聘僱而與

    其等有犯意聯絡之蕭亞蘭，使用如附表一編號1至40、60至7

    8所示證券帳戶下單買賣炒作和旺公司股票，陳建霖則自行

    以手機，或指示與其等有犯意聯絡之林士傑，使用如附表一

    編號41至59所示證券帳戶，共同買賣炒作和旺公司股票。於

    此同時，劉永祥於000年00月間，經由徐煒皓結識陳聰明，

    劉永祥乃徵得陳聰明同意，將鄒興華墊款買進之庫存1萬餘

    張和旺公司股票，轉向陳聰明墊款，劉永祥復向陳聰明表示

    ，廖昌禧為劉永祥之操盤手，日後將由廖昌禧與陳聰明聯繫

    買賣和旺公司股票相關事宜，經陳聰明同意後，同有犯意聯

    絡之陳聰明遂以臺北市○○區○○路00巷00○0號5樓租屋處作為

    盤房，並自行使用或指示同有犯意聯絡之徐煒皓使用如附表

    一編號10、11、79至150所示證券帳戶，自斯時起與劉永祥

    等人共同買賣炒作和旺公司股票。於此期間，乃由林士傑、

    梁嘉豪處理此段時間之股款交割業務，並依炒作股票資金動

    用情形製作「收支明細」，俾由劉永祥與廖昌禧、魏莉儒進

    行對帳，吳思函則負責製作向丙墊金主墊款買賣和旺公司股

    票之帳務資料，另依魏莉儒指示，製作陳建霖使用之相關資

    金帳務資料。前揭梁嘉豪及吳思函製作之帳務資料，均交由

    張梅英統整對帳管理。劉永祥為避免操縱股價之不法犯行遭

    查緝，復指示不知情之和旺公司資訊課課長王勁智，購置多

    支行動電話，分配予魏莉儒、廖昌禧、梁嘉豪、吳思函及張

    梅英等人使用，其等並以LINE簡訊軟體或C PHONE網路電話

    等通訊方式，聯繫股票下單相關事宜，劉永祥並常赴前揭處

    所，與廖昌禧、魏莉儒、陳建霖，謀議操縱和旺公司股票事

    宜，廖昌禧於決定當日買賣和旺公司股票之張數及數量後，

    即由魏莉儒將需買賣的數量，分配至所使用之人頭證券帳戶

    中，再由上開下單者相互以約定價格，同時為出售或買入和

    旺公司股票之相對成交行為（對敲時間及數量詳附表五）、

    於盤中連續以高價買入或低價賣出和旺公司股票（時間、數

    量、委託情形、類型詳附表六）而影響和旺公司股價、意圖

    造成和旺公司股票活絡表象而連續委託買賣或申報買賣而相

    對成交（交易時間、情形詳附表七），共同拉抬和旺公司股

    價。

　㈡又劉永祥於000年0月間赴香港地區，與「國信證券（香港）

    金融控股有限公司」（Guosen Securities（HK）Financial

     Holding Company, Limited，下稱國信證券香港金控公司

    ）經理陳翔洽談，商議借款及透過外資購買和旺公司股票事

    宜。經議定後，劉永祥即於103年7月15日，以其胞姐莊美英

    名義，設立境外公司英屬維京群島Galaxy Winner Holding 

    Limited（下稱：Galaxy公司），以該公司為借款名義人向

    國信證券香港金控公司借款，並委託理律法律事務所徐心蘭

    律師草擬貸款合約。103年7月23日，劉永祥、莊美英及和旺

    公司財務長蔡中和，共同前往理律法律事務所，由劉永祥以

    Galaxy公司名義與國信證券香港金控公司簽訂「貸款契約書

    」，劉永祥及莊美英則擔任Galaxy公司債務之連帶保證人。

    此外，劉永祥提供其本人、劉月娥、鑫寶公司及紅利公司私

    募之和旺公司股票813萬1299仟股，以及劉永祥、劉月娥、

    寶居公司、城家公司及城業公司持有之一般和旺公司股票80

    00仟股設定質權擔保，香港國信證券並指定由安聯投資有限

    公司（前董事朱允明曾擔任國信證券香港經紀有限公司總經

    理兼銷售及交易主管）擔任質權人。國信證券香港金控公司

    原提供美元1,100萬元貸款額度給劉永祥，數月後其等另行

    簽訂新約，貸款額度增為美金2,200萬元，前揭貸款均供Gal

    axy公司購買和旺公司股票。嗣國信證券香港金控公司核撥

    款項後，國信證券香港金控公司即以其關係企業「國信證券

    （香港）金融產品有限公司」（Guosen Securities（HK）F

    inancial Products Company Limited，下稱Guosen公司）

    名義，分別透過「凱基證券亞洲有限公司」、「群益金鼎證

    券股份有限公司受託保管群益證券（香港）有限公司」、「

    永豐商業銀行受託保管永豐金證券（亞洲）有限公司」或「

    永豐代理人」等外資投資專戶（以下分別稱為：凱基亞洲公

    司外資帳戶、群益金鼎公司外資帳戶、永豐金亞洲公司外資

    帳戶，以及永豐代理人外資帳戶），指示不知情之和旺公司

    財務長蔡中和負責與不知情之國信證券香港金控公司總經理

    陳曉聯繫股票下單事宜，持續買入和旺公司股票，以鎖定在

    公開市場上流通買賣之該公司股票（期間大多以進行盤後定

    價交易，交易完成後，再由陳曉將前揭各外資購買和旺公司

    股票之對帳單，以電子郵件方式寄予蔡中和，持股鎖碼之數

    量與當日發行股份之占比均詳附表二），或與如附表一編號

    15、34、37、40所示帳戶之使用者相互約定價格，於劉永祥

    以如附表一編號10所示外資帳戶出售和旺公司股票時，使上

    開使用者同時以其等控制之證券帳戶為購買和旺公司股票之

    相對委託行為，或委託買賣該公司股票而相對成交（劉永祥

    利用前開外資帳戶而為相對委託、相對成交之情形，連同陳

    建霖與劉永祥等一夥人以如附表一所示其餘帳戶下單交易和

    旺公司股票，而共同非法操縱該公司股價之行為，併予詳述

    如後）。

　㈢陳建霖於其參與炒作和旺公司股票期間（即103年6月1日起，

    迄至104年4月21日止），與劉永祥、梁嘉豪、張梅英、吳思

    函、蕭亞蘭、林士傑、陳聰明、徐煒皓、廖昌禧、魏莉儒等

    人（下稱劉永祥等共犯）共同使用如附表五所示證券帳戶，

    於如附表五所示委託時間（共計199個營業日），以如附表

    五所示委託價格及委託股數，連續相互以約定價格，同時為

    出售或買入和旺公司股票之相對委託行為（相對委託而成交

    之買賣方帳戶、時間、股數、價格等交易情形，均詳如附表

    五所示）；復於如附表六所示營業日，以如附表六所示證券

    帳戶，連續以高（等）於當時揭示委賣價之高價，委託買進

    如附表六所示委託數量之和旺公司股票，或以低（等）於當

    時揭示委買價之低價，委託賣出如附表六所示委託數量之和

    旺公司股票，導致該檔股票(較前盤交易)成交價上漲3檔以

    上，占同時段市場成交比率50％以上，影響天數共計147日；

    又共同使用如附表七所示買方帳戶及賣方帳戶，於如附表七

    所示委託時間（共計206營業日），以如附表七所示委託價

    格及委託股數下單交易，連續多次委託買賣和旺公司股票而

    相對成交（相對成交之買賣方帳戶、時間、股數、價格等交

    易情形，均詳如附表七所示），製造和旺公司股票在集中交

    易市場活絡之表象。陳建霖與劉永祥等共犯共同以上開方式

    從事影響和旺公司股票於集中交易市場交易價格之操縱行為

    。

　㈣陳建霖與劉永祥等共犯藉由上開相對委託、連續高價委買或

    低價委賣及相對成交方式，一度將和旺公司股票拉抬至104

    年2月5日每股新臺幣（下同）74元之最高價。惟於104年3月

    13日起至同年4月21日共26個交易日，其中有20個交易日均

    以下跌作收。嗣於104年4月21日起，劉永祥等人持用前開證

    券帳戶買賣和旺公司股票，陸續發生違約交割之情形，和旺

    公司股價一蹶不振，並於104年5月14日遭櫃買中心處分停止

    交易，並於104年7月16日終止交易。而於陳建霖參與炒作該

    檔股票期間，其與劉永祥等共犯共買進該檔股票281,279仟

    股（買進金額15,156,385,150元），賣出股票247,502仟股

    （賣出金額13,464,157,000元）（如附表四所示），陳建霖

    因前揭與劉永祥等人共同違法炒作和旺公司股票之行為，合

    計虧損金額為364,792,268元（如附表八所示）。

    理  由

壹、犯罪事實之認定

一、上揭犯罪事實，業據被告陳建霖於偵查及本院審理時均坦承

    不諱（見偵緝1卷第133至135頁、本院卷1第76、228頁），

    且經另案被告劉永祥、廖昌禧、陳聰明、張梅英、梁嘉豪、

    吳思函、蕭亞蘭、徐煒皓、林士傑、魏莉儒於偵查中及另案

    審理時之供述、證人鄒興華、林忠吉、朱定忠、莊麗蓉、陳

    錦明、林華銘、黃顯鑌、康濟寶、張清淵、曾潔慧、徐賢春

    、何文成、吳慧文、蔣秀華、葛建埔、尤士豪、王勁智、柯

    丁凱、江圳棋於偵查中證述，以及證人壽惠蘭、林忠吉於另

    案審理時供述明確，復有附件一證據清單所列非供述證據附

    卷可按（各該供述證據與非供述證據出處，均詳如附件一證

    據清單所示）。　　

二、關於另案被告劉永祥亦有使用如附表一編號10、11所示外資

    帳戶，以及其利用如附表一編號12至14所示外資帳戶部分：

　㈠另案被告劉永祥於如附表二所示期間，使用如附表一編號10

    至14所示外資帳戶下單買進和旺公司股票並持續持有之，其

    先後於103年7月31日、同年8月1日、同年月6日、同年10月1

    7日、同年10月23日、同年10月24日、同年10月27日、同年1

    1月3日累計買進13,960仟股，合計占和旺公司發行股份138,

    832仟股之10.06%（詳附表二），其於此期間內並無大量賣

    出之情，直到104年2月至同年0月間（即本案操縱股價期間

    後期），始出脫部分持股（計4,046仟股）等情，有凱基證

    券亞洲公司、群益金鼎香港公司、永豐金亞洲公司等外資帳

    戶與另案被告劉永祥間之對帳單影本、櫃買中心108年5月15

    日函覆之投資人或集團交易明細表、鉅額交易成交買賣較大

    投資人明細表在卷可稽（見調1卷第464頁、第472頁、第484

    頁、調6卷第21頁、第25頁、第28-29頁、第33-35頁）。是

    依上述跡象，足徵另案被告劉永祥主要是利用如附表一編號

    10至14所示外資帳戶大量買進和旺公司股票，以為鎖定該檔

    股票在公開市場上之流通。

  ㈡再者，依據卷附投資人相對成交買賣有價證券對應表（見調3

    0卷、調31卷），如附表一編號10所示外資帳戶於104年3月2

    日，與如附表一編號15、34、37、40所示證券帳戶間，共計

    相對成交456仟股；其中如附表一編號10所示外資帳戶自當

    日上午9時41分起，以編號T0192、T0511、T2395號等委託書

    ，陸續委賣和旺公司股票；於此同時，如附表一編號15、34

    、37、40所示證券帳戶則自同日上午9時40分起，以編號L00

    65、n0012、H0713、L008A、L008B、L008C、E004C、E004D

    、H1031、H1032號等委託書，陸續委買該檔股票，因而互為

    成交。衡諸此部分委買、委賣時間極為接近，應係另案被告

    劉永祥與如附表一編號15、34、37、40所示證券帳戶的使用

    者之間，相互通謀以約定價格對作，於自己出售或購買有價

    證券時，使約定人同時為購買或出售，自屬證券交易法第15

    5條第1項第3款之相對委託行為。至於同日間，如附表一編

    號10所示外資帳戶與如附表一編號37所示證券帳戶之其他相

    對成交情形（詳如附表七所示），委託時間並非相近，尚無

    從證明係另案被告劉永祥與他人通謀，而以約定之價格於自

    己出售或購買和旺公司股票時，使其他共犯同時以其等控制

    之證券帳戶為購買或出售該檔股票；然於當日，上開各帳戶

    之間實際相對成交（含因相對委託而成交部分）共計456仟

    股，連同如附表七所示其他帳戶間之相對成交，次數頻繁、

    數量非小，足認係另案被告劉永祥夥同被告，以及另案被告

    魏莉儒、廖昌禧、梁嘉豪、張梅英、吳思函、蕭亞蘭、陳建

    霖、林士傑、徐煒皓、陳聰明等其他共犯，利用如附表一編

    號10所示外資帳戶與本案其他帳戶於104年3月2日為相當數

    量之相對成交，藉以製造和旺公司股票交易活絡之假象，就

    此部分則構成證券交易法第155條第1項第5款相對成交之操

    縱股價行為。　

三、查被告本案於其參與炒作和旺公司股票期間（即103年6月1

    日起，迄至104年4月21日止），與另案被告劉永祥等共犯共

    同買進和旺公司股票計281,279仟股，賣出該檔股票計247,5

    02仟股，累計買進數量占上開期間該檔股票市場總成交量之

    34.17%，累計賣出數量占上開期間該檔股票市場總成交量之

    30.07%（如附表四所示）；期間並有附表五之相對委託、附

    表七之相對成交以及附表六之委託單成交占當盤成交量的50

    %以上、影響前盤交易價格達三檔（含）以上且影響股價向

    上或向下之成交紀錄，均有附表五、六、七卷證出處欄所示

    之證據在卷可憑。再者，關於實際影響股價之情形，期初（

    103年6月3日【註：103年6月1日、同年月2日均為假日】）

    之收盤價為32.20元，期末（104年4月21日）之收盤價為39.

    3元，期末漲幅為22.05%，明顯悖於同期間建材營造類股跌

    幅10.29%，亦顯然悖於同期間大盤指數跌幅5.36%；而且，

    期間最高收盤價為104年2月5日之74元，最低收盤價則為103

    年6月3日的32.20元，高低差幅達129.81%，與同期間建材營

    造類股之高低差幅18.10%、大盤之高低差幅25.55%相較，價

    格振盪明顯（本段期間價量分析表詳附表三），是被告魏莉

    儒與另案被告劉永祥等共犯於上開期間所為前揭操縱和旺公

    司股票之行為，已實際影響和旺公司股價，堪以認定。　　

    　　

四、綜上所述，被告上開任意性自白，核與事實相符，應堪採憑

    。本件事證明確，被告犯行洵堪認定，應依法論科。

貳、論罪科刑

一、被告所犯罪名

　　核被告所為，係違反證券交易法第155條第2項、第1項第3款

    之對於在證券商營業處所買賣之有價證券，不得意圖抬高或

    壓低集中交易市場某種有價證券之交易價格，與他人通謀，

    以約定價格於自己出售，或購買有價證券時，使約定人同時

    為購買或出售之相對行為；同條第2項、第1項第4款之對於

    在證券商營業處所買賣之有價證券，不得意圖抬高、壓低集

    中交易市場某種有價證券之交易價格，自行或以他人名義，

    對該有價證券，連續以高價買入及以低價賣出，而有影響市

    場價格或市場秩序之虞；以及同條第2項、第1項第5款之對

    於在證券商營業處所買賣之有價證券，不得意圖造成集中交

    易市場某種有價證券交易活絡之表象，自行或以他人名義，

    連續委託買賣或申報買賣而相對成交等規定，然其因犯罪獲

    取之財物未達1億元，應依同法第171條第1項第1款規定論處

    。

二、共犯關係

　　被告參與炒作和旺公司股票期間，其中於103年6月1日起至000年00月間某日止之犯行，與另案被告劉永祥、梁嘉豪、張梅英、吳思函、廖昌禧、魏莉儒、蕭亞蘭、陳建霖、林士傑等人，有犯意聯絡及行為分擔，應論以共同正犯；被告於000年00月間某日起至104年4月21日止之犯行，與另案被告劉永祥、梁嘉豪、張梅英、吳思函、廖昌禧、魏莉儒、蕭亞蘭、陳建霖、林士傑、陳聰明、徐煒皓等人，有犯意聯絡及行為分擔，應論以共同正犯。

三、接續犯

　　又按證券交易法第155條第1項第3款、第4款、第5款所規定

    之操縱行為，本以行為人須有多次意圖抬高或壓低集中交易

    市場某種有價證券之交易價格，與他人通謀，以約定價格於

    自己出售，或購買有價證券時，使約定人同時為購買或出售

    之相對委託行為、高買低賣某種上市有價證券之交易價格，

    及多次意圖造成某種上市有價證券交易活絡表象之相對成交

    行為之存在，始符合各該犯罪之構成要件。而且，因集中市

    場流通機制，股價操縱不易，常非以單一買入或售出行為所

    能操縱，而須接續一段時間以高比例大量交易始能完成。被

    告於其參與炒作和旺公司股票期間，夥同另案被告劉永祥等

    共犯買賣該公司股票之所為，主觀上係基於單一操縱同一公

    司股價之犯意，在分析期間內之所有交易行為，旨在促成其

    等非法操縱股價犯行之一部分，多次交易舉動之時間密接，

    犯罪構成要件相同，各舉動之獨立性薄弱，依一般社會通念

    難以強行分離，其就同一公司所為多次相對委託行為、多次

    高買低賣及相對成交行為，應各包括於一罪評價論以接續犯

    。

四、又按行為人如係基於包括之認識、單一之目的，就某一種集

    中交易市場之有價證券，接續有該當證券交易法第155條第1

    項各款所示之非法操縱該相關有價證券之行為者，應僅成立

    一罪。於此情形，應就所犯不同之非法操縱行為之類型中，

    擇一重論處，雖有二種以上不同態樣之違法行為，惟僅侵害

    一個社會經濟法益，應僅成立證券交易法第171條第1項之單

    純一罪，最高法院95年度台上字第1220號、105年度台上字

    第2173號判決意旨亦同。是以，被告所為，雖符合證券交易

    法第155條第1項第3款、第4款、第5款要件，惟其係基於操

    縱和旺公司股價之單一目的而為，以違反第155條第1項第4

    款連續高買低賣之情形，影響有價證券在集中市場正常交易

    價格之運作，情節較重，依前揭說明，應擇一重成立該款之

    罪，而依同法第171條第1項第1款規定論處。

五、起訴意旨漏未敘及被告與另案被告劉永祥等共犯，於如附表

    二所示日期，亦有由另案被告劉永祥利用如附表一編號10至

    14所示外資帳戶買賣如附表二所示和旺公司股票（即如附表

    二所示由劉永祥下單交易部分），而為上述鎖住公開市場上

    流通之和旺公司股票數量，以及相對委託、相對成交等行為

    ，容有未洽，惟此部分與業經起訴部分具有接續犯之實質上

    一罪關係，自為起訴效力所及，本院即得併予審理。

六、被告有相對成交之操縱行為，業經起訴書記載於犯罪事實欄

    內，但證據並所犯法條欄漏未援引證券交易法第155條第1項

    第5款之規定，應由本院予以補充，附此敘明。

七、刑之減輕

  ㈠按犯第1項至第3項之罪，在偵查中自白，如自動繳交全部犯

    罪所得者，減輕其刑，證券交易法第171條第5項前段定有明

    文。又證券交易法第171條第5項規定，意指犯該法第171條

    第1至3項之罪而有所得者，除在偵查中自白外，尚須具備自

    動繳交全部犯罪所得財物之要件，始能依該項規定減輕其刑

    ；至若無犯罪所得者，因其本無所得，自無應否具備該要件

    之問題，此時祇要在偵查中自白，即應認有上開規定之適用

    ，最高法院100年度台上字第862號判決意旨亦同。經查，被

    告已於偵查中自白犯行，且於本案並無犯罪所得，爰依證券

    交易法第171條第5項前段之規定，減輕其刑。

  ㈡又辯護人固為被告請求依刑法第59條之規定酌減其刑等語。

    然刑法第59條規定犯罪之情狀顯可憫恕者，得酌量減輕其刑

    ，固為法院依法得自由裁量之事項，然非漫無限制，必須犯

    罪另有特殊之原因與環境，在客觀上足以引起一般同情，認

    為即予宣告法定低度刑期尤嫌過重者，始有其適用。是為此

    項裁量減刑時，必須就被告全部犯罪情狀予以審酌在客觀上

    是否有足以引起社會上一般人之同情，而可憫恕之情形，始

    稱適法，最高法院45年度台上字第1165號號判決意旨亦同。

    再刑法第59條之「犯罪之情狀」與第57條之「一切情狀」，

    兩者固非有截然不同之領域，於裁判上酌量減輕其刑時，雖

    亦應就犯罪一切情形予以考量，但仍應審酌其犯罪情狀有無

    「顯可憫恕」之事由。故適用刑法第59條酌量減輕其刑時，

    雖不排除審酌同法第57條所列舉10款之事由，惟其程度必須

    達於犯罪之情狀「顯可憫恕」者，始可予以酌減，最高法院

    98年度台上字第5454號判決意旨亦同。如單純犯罪情節輕微

    、被告之品行、素行、犯罪後態度等情狀，僅可為法定刑內

    從輕科刑之標準，非可執為酌減其刑之理由。查被告於本案

    行為時係智識及社會經驗俱豐之成年人，「犯罪時」並無特

    殊之原因與環境，衡情並無何等足以引起一般同情之客觀情

    狀而應予以憫恕，且被告所為操縱股價犯行，其法定本刑固

    為3年以上有期徒刑，然被告已有前揭證券交易法第171條第

    5項前段減刑事由之適用，則減刑後之最低度刑依一般社會

    通念，難認有「犯罪具有特殊之原因或環境，依據客觀觀察

    ，足以引起一般同情，認可憫恕，如科以最輕刑期，仍嫌過

    重」之情形，是本案自無適用刑法第59條酌量減輕其刑之餘

    地。

八、量刑

    爰以行為人之責任為基礎，審酌下列情事，就被告所犯之罪

    ，量處如主文之刑：

  ㈠被告智識程度、經歷、家庭及經濟狀況

    被告於本院審判程序中自陳：伊學歷為二專肄業，入監前從

    事投資，每月收入約10萬元，沒有負債，住家裡，未婚，無

    子女，尚需扶養父母親，之前扶養父母親每月須支出約5萬

    元之扶養費用等語（見本院卷1第229頁）。

  ㈡品行素行

    依卷附被告之臺灣高等法院被告前案紀錄表所示（本院卷1

    第149至166頁），被告前於91年及94年間，曾因違反證券交

    易法案件，均經判決判處有期徒刑確定（於本件均不構成累

    犯）。

  ㈢被告犯罪所生危害及犯罪手段

　　審酌被告夥同另案被告劉永祥等共犯，共同以連續相對委託

    、互為買賣而相對成交，以及高買低賣之方式，操縱和旺公

    司股價，製造該股交易活絡之假象，引誘不知情之投資大眾

    買進交易，破壞證券市場交易機制，混淆投資人判斷及市場

    供需價格，所為應予非難，兼衡其參與本件不法操縱股價之

    期間相較於另案被告劉永祥較短，犯罪情節及可責性均較輕

    微，且未因本件犯行實際獲有不法利益等情，依照被告危害

    金融秩序及其他投資人財產之情節，在量刑上有所考量。　

  ㈣本院其他考量事項

    按被告犯罪後悔悟之程度，包括被告在刑事訴訟程序中，於

    緘默權保障下所為之任意供述，是否坦承犯行或為認罪之陳

    述。法院對於認罪之被告為科刑時，應如何適正地行使其裁

    量權，俾避免欠缺標準及可預測性，英美法有所謂「認罪的

    量刑減讓」，可資參考。亦即，在被告認罪之減輕幅度上，

    應考慮被告係：⑴在訴訟程序之何一個階段認罪，⑵在何種情

    況下認罪（英國2003年刑事審判法第144條參照），按照被

    告認罪之階段（時間）以浮動比率予以遞減調整之。被告係

    於最初有合理機會時即認罪者，可獲最高幅度之減輕，其後

    （例如開庭前或審理中）始認罪者，則依序遞減調整其減輕

    之幅度，倘被告始終不認罪，直到案情已明朗始認罪，其減

    輕之幅度則極為微小。被告究竟在何一訴訟階段認罪，攸關

    訴訟經濟及被告是否出於真誠之悔意或僅心存企求較輕刑期

    之僥倖，法院於科刑時，自得列為「犯罪後之態度」是否予

    以刑度減讓之考量因子，最高法院105年度台上字第388號判

    決意旨亦同。經查，被告於偵查中即坦承犯行，有被告之偵

    查筆錄可參（見偵緝1卷第133至135頁），堪認其犯後態度

    良好，已有具體悔悟表現。

  ㈤本院綜合上開各情，並考量被告犯罪之動機、目的、手段等

    一切情狀，依罪責相當之要求，綜合斟酌被告犯罪行為之不

    法與罪責程度，及施以矯正之必要性，量處如主文所示之刑

    ，以示懲戒。

參、不予沒收之說明

　　本院計算被告於其參與炒作和旺公司股票期間，夥同另案被

    告劉永祥等共犯共同操縱股價買賣和旺公司股票，其等實際

    獲利部分，在未經扣除手續費及證交稅的狀況下，合計獲利

    127,805,083元；另就擬制獲利部分，在未扣除手續費及證

    交稅等成本的狀況下，其等虧損則高達492,597,350元，合

    計虧損364,792,268元（如附表八所示）。又被告亦自稱未

    因本案獲有任何犯罪所得（見本院卷1第230頁），且依卷內

    事證亦無積極證據足認被告有因本件操縱股價犯行，而實際

    獲得任何不法利益，本院自無從宣告沒收，附此敘明。　

據上論斷，應依刑事訴訟法第299條第1項前段，判決如主文。

本案經檢察官黃聖提起公訴，檢察官盧慧珊到庭執行職務。

中　　華　　民　　國　　113 　年　　6 　　月　　24　　日

　　　　　　　　　刑事第十八庭  審判長法　官　吳承學

　　　　　　　　　                    法  官  林柔孜

　　　　　　　　　                    法  官  趙耘寧

以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  林文達

中　　華　　民　　國　　113 　年　　6 　　月　　24　　日

證券交易法第155條

對於在證券交易所上市之有價證券，不得有下列各款之行為：

一、在集中交易市場委託買賣或申報買賣，業經成交而不履行交

    割，足以影響市場秩序。

二、（刪除）

三、意圖抬高或壓低集中交易市場某種有價證券之交易價格，與

    他人通謀，以約定價格於自己出售，或購買有價證券時，使

    約定人同時為購買或出售之相對行為。

四、意圖抬高或壓低集中交易市場某種有價證券之交易價格，自

    行或以他人名義，對該有價證券，連續以高價買入或以低價

    賣出，而有影響市場價格或市場秩序之虞。

五、意圖造成集中交易市場某種有價證券交易活絡之表象，自行

    或以他人名義，連續委託買賣或申報買賣而相對成交。

六、意圖影響集中交易市場有價證券交易價格，而散布流言或不

    實資料。

七、直接或間接從事其他影響集中交易市場有價證券交易價格之

    操縱行為。

前項規定，於證券商營業處所買賣有價證券準用之。

違反前二項規定者，對於善意買入或賣出有價證券之人所受之損

害，應負賠償責任。

第二十條第四項規定，於前項準用之。



證券交易法第171條

有下列情事之一者，處3年以上10年以下有期徒刑，得併科新臺

幣1千萬元以上2億元以下罰金：

一、違反第20條第1項、第2項、第155條第1項、第2項、第157

    條之1第1項或第2項規定。

二、已依本法發行有價證券公司之董事、監察人、經理人或受僱

    人，以直接或間接方式，使公司為不利益之交易，且不合營

    業常規，致公司遭受重大損害。

三、已依本法發行有價證券公司之董事、監察人或經理人，意圖

    為自己或第三人之利益，而為違背其職務之行為或侵占公司

    資產，致公司遭受損害達新臺幣5百萬元。

犯前項之罪，其因犯罪獲取之財物或財產上利益金額達新臺幣1

億元以上者，處7年以上有期徒刑，得併科新臺幣2千5百萬元以

上5億元以下罰金。

有第1項第3款之行為，致公司遭受損害未達新臺幣5百萬元者，

依刑法第336條及第342條規定處罰。

犯前3項之罪，於犯罪後自首，如自動繳交全部犯罪所得者，減

輕或免除其刑；並因而查獲其他正犯或共犯者，免除其刑。

犯第1項至第3項之罪，在偵查中自白，如自動繳交全部犯罪所得

者，減輕其刑；並因而查獲其他正犯或共犯者，減輕其刑至2分

之1。

犯第1項或第2項之罪，其因犯罪獲取之財物或財產上利益超過罰

金最高額時，得於犯罪獲取之財物或財產上利益之範圍內加重罰

金；如損及證券市場穩定者，加重其刑至2分之1。

犯第1項至第3項之罪，犯罪所得屬犯罪行為人或其以外之自然人

、法人或非法人團體因刑法第38條之1第2項所列情形取得者，除

應發還被害人、第三人或得請求損害賠償之人外，沒收之。

違反第165條之1或第165條之2準用第20條第1項、第2項、第155

條第1項、第2項、第157條之1第1項或第2項規定者，依第1項第1

款及第2項至前項規定處罰。

第1項第2款、第3款及第2項至第7項規定，於外國公司之董事、

監察人、經理人或受僱人適用之。




臺灣臺北地方法院刑事判決

113年度金訴字第3號

公  訴  人  臺灣臺北地方檢察署檢察官

被      告  陳建霖







選任辯護人  陳建宏律師

            絲漢德律師

            賈鈞棠律師

上列被告因違反證券交易法案件，經檢察官提起公訴（112年度偵緝字第2853號、112年度偵緝字第2854號），本院判決如下：

    主  文

陳建霖共同犯證券交易法第一百七十一條第一項第一款之高買低賣證券罪，處有期徒刑壹年拾月。

    事  實

一、背景事實

　㈠緣劉永祥、張梅英、梁嘉豪、柯丁凱、吳思函、蕭亞蘭、徐炳清、陳聰明、徐煒皓、廖昌禧、林士傑等11人所涉違反證券交易法第171條第1項第1款關於同法第155條第1項之罪，均業經判決有罪確定（劉永祥業經最高法院109年度台上字第1257號判決確定，徐炳清業經最高法院108年度台上字第1372號判決確定，廖昌禧業經最高法院107年度台上字第278號判決確定，陳聰明業經臺灣高等法院105年度金上重訴字第25號判決確定，柯丁凱業經本院105年度金訴字第10號判決確定，張梅英、梁嘉豪、吳思函、蕭亞蘭、徐煒皓、林士傑均業經本院104年度金重訴字第24號判決確定），背景事實為：劉永祥為和旺聯合實業股份有限公司【原名和旺建設股份有限公司，民國103年7月7日更名為和旺聯合實業股份有限公司，股票自87年1月在財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心（下稱櫃買中心）掛牌，而在證券商營業處所買賣，股票代號5505，下稱：和旺公司，於000年0月00日下櫃】之前任董事長兼總經理（104年4月24日辭任），亦為城業事業股份有限公司（下稱城業公司）、寶居事業股份有限公司（下稱寶居公司）、城家事業股份有限公司（下稱城家公司）、鑫寶投資股份有限公司（下稱鑫寶公司）及紅利投資股份有限公司（下稱紅利公司）實際負責人；張梅英則為劉永祥特別助理，承劉永祥指示負責處理股票投資及資金調度帳務等業務；梁嘉豪（綽號KEN）曾任證券公司營業員及投資顧問公司證券分析師，自102年起受劉永祥聘用，負責處理劉永祥私人股票交易及資金調度業務；柯丁凱為和旺公司員工；吳思函（綽號EVA）曾任證券公司營業員，自102年間經劉永祥聘用，負責處理股票下單及資金帳務等業務；蕭亞蘭則為劉永祥特別助理，經劉永祥聘用負責處理股票下單等業務；徐炳清為全泰國際開發有限公司（下稱全泰公司）實際負責人；徐賢春為徐炳清友人，負責協助徐炳清處理股票交易帳務；陳聰明（綽號馬克）係凱達建設股份有限公司（下稱凱達建設公司）負責人，亦係股市丙種墊款金主（下稱丙墊金主），其於臺北市○○區○○路00巷00○0號5樓租屋處設置盤房，以股票投資為業；徐煒皓為陳聰明友人，其於陳聰明上開盤房處所從事期貨投資業務，並協助陳聰明處理股票下單業務；魏莉儒（綽號魏姐，業經臺灣高等法院113年度金重上訴字第14號判決有罪，尚未確定）曾任證券公司營業員，與廖昌禧（綽號禧哥）為男女朋友，共同從事股票投資業務；陳建霖（綽號PETER）以股票投資為業；林士傑係受陳建霖指示，負責處理股票下單及交割資金業務。

  ㈡緣劉永祥與徐炳清於000年0月間，共同意圖抬高和旺公司股價，以自己或他人名義連續高價買入甚或漲停價買入而有影響市場價格或秩序之虞、與他人通謀以約定價格於自己出售或購買和旺公司股票時，使約定人同時為購買或出售之相對行為，以及意圖造成和旺公司股票交易活絡之表象而自行及以他人名義，連續委託買賣或申報買賣而相對成交以操縱股價之單一犯意聯絡，一起謀劃炒作拉抬和旺公司股價，並夥同與其等2人有犯意聯絡之梁嘉豪、張梅英、柯丁凱等人自102年3月25日起，陸續以永豐金證券股份有限公司復興分公司（址設臺北市○○區○○○路0段00號1樓）VIP室、內湖全網通公司辦公室、臺北市信義路上地址不詳之辦公室等處作為盤房，共同買賣炒作和旺公司股票(於此期間，劉永祥因故在102年7月某日，與徐炳清終止合作關係）；嗣自102年9月起，劉永祥等人則經由廖昌禧、魏莉儒的引介，乃以宏遠證券股份有限公司館前分行（址設臺北市○○區○○街0段0號2樓）VIP室作為盤房，並夥同與其等有犯意聯絡之吳思函持續炒作和旺公司股票（惟無證據證明廖昌禧、魏莉儒於此時對於劉永祥等人操縱股價之情事即有所認識）。

二、陳建霖所參與之犯罪事實：    

　㈠復自103年6月1日起，陳建霖與廖昌禧、魏莉儒乃萌生與劉永祥、梁嘉豪、張梅英、吳思函等人共同操縱和旺公司股價之犯意聯絡，由魏莉儒出面先後承租臺北市○○區○○路0段000號桂冠大樓4樓辦公室（下稱桂冠大樓盤房）、臺北市○○區○○街000巷00號3樓（下稱延吉街盤房）作為股票下單處所，由劉永祥提供資金，魏莉儒則協助尋找丙墊金主以籌措炒股資金，以及綜理個別帳戶之間的資金調度，並由劉永祥、魏莉儒、廖昌禧等人指示梁嘉豪、吳思函，及受劉永祥聘僱而與其等有犯意聯絡之蕭亞蘭，使用如附表一編號1至40、60至78所示證券帳戶下單買賣炒作和旺公司股票，陳建霖則自行以手機，或指示與其等有犯意聯絡之林士傑，使用如附表一編號41至59所示證券帳戶，共同買賣炒作和旺公司股票。於此同時，劉永祥於000年00月間，經由徐煒皓結識陳聰明，劉永祥乃徵得陳聰明同意，將鄒興華墊款買進之庫存1萬餘張和旺公司股票，轉向陳聰明墊款，劉永祥復向陳聰明表示，廖昌禧為劉永祥之操盤手，日後將由廖昌禧與陳聰明聯繫買賣和旺公司股票相關事宜，經陳聰明同意後，同有犯意聯絡之陳聰明遂以臺北市○○區○○路00巷00○0號5樓租屋處作為盤房，並自行使用或指示同有犯意聯絡之徐煒皓使用如附表一編號10、11、79至150所示證券帳戶，自斯時起與劉永祥等人共同買賣炒作和旺公司股票。於此期間，乃由林士傑、梁嘉豪處理此段時間之股款交割業務，並依炒作股票資金動用情形製作「收支明細」，俾由劉永祥與廖昌禧、魏莉儒進行對帳，吳思函則負責製作向丙墊金主墊款買賣和旺公司股票之帳務資料，另依魏莉儒指示，製作陳建霖使用之相關資金帳務資料。前揭梁嘉豪及吳思函製作之帳務資料，均交由張梅英統整對帳管理。劉永祥為避免操縱股價之不法犯行遭查緝，復指示不知情之和旺公司資訊課課長王勁智，購置多支行動電話，分配予魏莉儒、廖昌禧、梁嘉豪、吳思函及張梅英等人使用，其等並以LINE簡訊軟體或C PHONE網路電話等通訊方式，聯繫股票下單相關事宜，劉永祥並常赴前揭處所，與廖昌禧、魏莉儒、陳建霖，謀議操縱和旺公司股票事宜，廖昌禧於決定當日買賣和旺公司股票之張數及數量後，即由魏莉儒將需買賣的數量，分配至所使用之人頭證券帳戶中，再由上開下單者相互以約定價格，同時為出售或買入和旺公司股票之相對成交行為（對敲時間及數量詳附表五）、於盤中連續以高價買入或低價賣出和旺公司股票（時間、數量、委託情形、類型詳附表六）而影響和旺公司股價、意圖造成和旺公司股票活絡表象而連續委託買賣或申報買賣而相對成交（交易時間、情形詳附表七），共同拉抬和旺公司股價。

　㈡又劉永祥於000年0月間赴香港地區，與「國信證券（香港）金融控股有限公司」（Guosen Securities（HK）Financial Holding Company, Limited，下稱國信證券香港金控公司）經理陳翔洽談，商議借款及透過外資購買和旺公司股票事宜。經議定後，劉永祥即於103年7月15日，以其胞姐莊美英名義，設立境外公司英屬維京群島Galaxy Winner Holding Limited（下稱：Galaxy公司），以該公司為借款名義人向國信證券香港金控公司借款，並委託理律法律事務所徐心蘭律師草擬貸款合約。103年7月23日，劉永祥、莊美英及和旺公司財務長蔡中和，共同前往理律法律事務所，由劉永祥以Galaxy公司名義與國信證券香港金控公司簽訂「貸款契約書」，劉永祥及莊美英則擔任Galaxy公司債務之連帶保證人。此外，劉永祥提供其本人、劉月娥、鑫寶公司及紅利公司私募之和旺公司股票813萬1299仟股，以及劉永祥、劉月娥、寶居公司、城家公司及城業公司持有之一般和旺公司股票8000仟股設定質權擔保，香港國信證券並指定由安聯投資有限公司（前董事朱允明曾擔任國信證券香港經紀有限公司總經理兼銷售及交易主管）擔任質權人。國信證券香港金控公司原提供美元1,100萬元貸款額度給劉永祥，數月後其等另行簽訂新約，貸款額度增為美金2,200萬元，前揭貸款均供Galaxy公司購買和旺公司股票。嗣國信證券香港金控公司核撥款項後，國信證券香港金控公司即以其關係企業「國信證券（香港）金融產品有限公司」（Guosen Securities（HK）Financial Products Company Limited，下稱Guosen公司）名義，分別透過「凱基證券亞洲有限公司」、「群益金鼎證券股份有限公司受託保管群益證券（香港）有限公司」、「永豐商業銀行受託保管永豐金證券（亞洲）有限公司」或「永豐代理人」等外資投資專戶（以下分別稱為：凱基亞洲公司外資帳戶、群益金鼎公司外資帳戶、永豐金亞洲公司外資帳戶，以及永豐代理人外資帳戶），指示不知情之和旺公司財務長蔡中和負責與不知情之國信證券香港金控公司總經理陳曉聯繫股票下單事宜，持續買入和旺公司股票，以鎖定在公開市場上流通買賣之該公司股票（期間大多以進行盤後定價交易，交易完成後，再由陳曉將前揭各外資購買和旺公司股票之對帳單，以電子郵件方式寄予蔡中和，持股鎖碼之數量與當日發行股份之占比均詳附表二），或與如附表一編號15、34、37、40所示帳戶之使用者相互約定價格，於劉永祥以如附表一編號10所示外資帳戶出售和旺公司股票時，使上開使用者同時以其等控制之證券帳戶為購買和旺公司股票之相對委託行為，或委託買賣該公司股票而相對成交（劉永祥利用前開外資帳戶而為相對委託、相對成交之情形，連同陳建霖與劉永祥等一夥人以如附表一所示其餘帳戶下單交易和旺公司股票，而共同非法操縱該公司股價之行為，併予詳述如後）。

　㈢陳建霖於其參與炒作和旺公司股票期間（即103年6月1日起，迄至104年4月21日止），與劉永祥、梁嘉豪、張梅英、吳思函、蕭亞蘭、林士傑、陳聰明、徐煒皓、廖昌禧、魏莉儒等人（下稱劉永祥等共犯）共同使用如附表五所示證券帳戶，於如附表五所示委託時間（共計199個營業日），以如附表五所示委託價格及委託股數，連續相互以約定價格，同時為出售或買入和旺公司股票之相對委託行為（相對委託而成交之買賣方帳戶、時間、股數、價格等交易情形，均詳如附表五所示）；復於如附表六所示營業日，以如附表六所示證券帳戶，連續以高（等）於當時揭示委賣價之高價，委託買進如附表六所示委託數量之和旺公司股票，或以低（等）於當時揭示委買價之低價，委託賣出如附表六所示委託數量之和旺公司股票，導致該檔股票(較前盤交易)成交價上漲3檔以上，占同時段市場成交比率50％以上，影響天數共計147日；又共同使用如附表七所示買方帳戶及賣方帳戶，於如附表七所示委託時間（共計206營業日），以如附表七所示委託價格及委託股數下單交易，連續多次委託買賣和旺公司股票而相對成交（相對成交之買賣方帳戶、時間、股數、價格等交易情形，均詳如附表七所示），製造和旺公司股票在集中交易市場活絡之表象。陳建霖與劉永祥等共犯共同以上開方式從事影響和旺公司股票於集中交易市場交易價格之操縱行為。

　㈣陳建霖與劉永祥等共犯藉由上開相對委託、連續高價委買或低價委賣及相對成交方式，一度將和旺公司股票拉抬至104年2月5日每股新臺幣（下同）74元之最高價。惟於104年3月13日起至同年4月21日共26個交易日，其中有20個交易日均以下跌作收。嗣於104年4月21日起，劉永祥等人持用前開證券帳戶買賣和旺公司股票，陸續發生違約交割之情形，和旺公司股價一蹶不振，並於104年5月14日遭櫃買中心處分停止交易，並於104年7月16日終止交易。而於陳建霖參與炒作該檔股票期間，其與劉永祥等共犯共買進該檔股票281,279仟股（買進金額15,156,385,150元），賣出股票247,502仟股（賣出金額13,464,157,000元）（如附表四所示），陳建霖因前揭與劉永祥等人共同違法炒作和旺公司股票之行為，合計虧損金額為364,792,268元（如附表八所示）。

    理  由

壹、犯罪事實之認定

一、上揭犯罪事實，業據被告陳建霖於偵查及本院審理時均坦承不諱（見偵緝1卷第133至135頁、本院卷1第76、228頁），且經另案被告劉永祥、廖昌禧、陳聰明、張梅英、梁嘉豪、吳思函、蕭亞蘭、徐煒皓、林士傑、魏莉儒於偵查中及另案審理時之供述、證人鄒興華、林忠吉、朱定忠、莊麗蓉、陳錦明、林華銘、黃顯鑌、康濟寶、張清淵、曾潔慧、徐賢春、何文成、吳慧文、蔣秀華、葛建埔、尤士豪、王勁智、柯丁凱、江圳棋於偵查中證述，以及證人壽惠蘭、林忠吉於另案審理時供述明確，復有附件一證據清單所列非供述證據附卷可按（各該供述證據與非供述證據出處，均詳如附件一證據清單所示）。　　

二、關於另案被告劉永祥亦有使用如附表一編號10、11所示外資帳戶，以及其利用如附表一編號12至14所示外資帳戶部分：

　㈠另案被告劉永祥於如附表二所示期間，使用如附表一編號10至14所示外資帳戶下單買進和旺公司股票並持續持有之，其先後於103年7月31日、同年8月1日、同年月6日、同年10月17日、同年10月23日、同年10月24日、同年10月27日、同年11月3日累計買進13,960仟股，合計占和旺公司發行股份138,832仟股之10.06%（詳附表二），其於此期間內並無大量賣出之情，直到104年2月至同年0月間（即本案操縱股價期間後期），始出脫部分持股（計4,046仟股）等情，有凱基證券亞洲公司、群益金鼎香港公司、永豐金亞洲公司等外資帳戶與另案被告劉永祥間之對帳單影本、櫃買中心108年5月15日函覆之投資人或集團交易明細表、鉅額交易成交買賣較大投資人明細表在卷可稽（見調1卷第464頁、第472頁、第484頁、調6卷第21頁、第25頁、第28-29頁、第33-35頁）。是依上述跡象，足徵另案被告劉永祥主要是利用如附表一編號10至14所示外資帳戶大量買進和旺公司股票，以為鎖定該檔股票在公開市場上之流通。

  ㈡再者，依據卷附投資人相對成交買賣有價證券對應表（見調30卷、調31卷），如附表一編號10所示外資帳戶於104年3月2日，與如附表一編號15、34、37、40所示證券帳戶間，共計相對成交456仟股；其中如附表一編號10所示外資帳戶自當日上午9時41分起，以編號T0192、T0511、T2395號等委託書，陸續委賣和旺公司股票；於此同時，如附表一編號15、34、37、40所示證券帳戶則自同日上午9時40分起，以編號L0065、n0012、H0713、L008A、L008B、L008C、E004C、E004D、H1031、H1032號等委託書，陸續委買該檔股票，因而互為成交。衡諸此部分委買、委賣時間極為接近，應係另案被告劉永祥與如附表一編號15、34、37、40所示證券帳戶的使用者之間，相互通謀以約定價格對作，於自己出售或購買有價證券時，使約定人同時為購買或出售，自屬證券交易法第155條第1項第3款之相對委託行為。至於同日間，如附表一編號10所示外資帳戶與如附表一編號37所示證券帳戶之其他相對成交情形（詳如附表七所示），委託時間並非相近，尚無從證明係另案被告劉永祥與他人通謀，而以約定之價格於自己出售或購買和旺公司股票時，使其他共犯同時以其等控制之證券帳戶為購買或出售該檔股票；然於當日，上開各帳戶之間實際相對成交（含因相對委託而成交部分）共計456仟股，連同如附表七所示其他帳戶間之相對成交，次數頻繁、數量非小，足認係另案被告劉永祥夥同被告，以及另案被告魏莉儒、廖昌禧、梁嘉豪、張梅英、吳思函、蕭亞蘭、陳建霖、林士傑、徐煒皓、陳聰明等其他共犯，利用如附表一編號10所示外資帳戶與本案其他帳戶於104年3月2日為相當數量之相對成交，藉以製造和旺公司股票交易活絡之假象，就此部分則構成證券交易法第155條第1項第5款相對成交之操縱股價行為。　

三、查被告本案於其參與炒作和旺公司股票期間（即103年6月1日起，迄至104年4月21日止），與另案被告劉永祥等共犯共同買進和旺公司股票計281,279仟股，賣出該檔股票計247,502仟股，累計買進數量占上開期間該檔股票市場總成交量之34.17%，累計賣出數量占上開期間該檔股票市場總成交量之30.07%（如附表四所示）；期間並有附表五之相對委託、附表七之相對成交以及附表六之委託單成交占當盤成交量的50%以上、影響前盤交易價格達三檔（含）以上且影響股價向上或向下之成交紀錄，均有附表五、六、七卷證出處欄所示之證據在卷可憑。再者，關於實際影響股價之情形，期初（103年6月3日【註：103年6月1日、同年月2日均為假日】）之收盤價為32.20元，期末（104年4月21日）之收盤價為39.3元，期末漲幅為22.05%，明顯悖於同期間建材營造類股跌幅10.29%，亦顯然悖於同期間大盤指數跌幅5.36%；而且，期間最高收盤價為104年2月5日之74元，最低收盤價則為103年6月3日的32.20元，高低差幅達129.81%，與同期間建材營造類股之高低差幅18.10%、大盤之高低差幅25.55%相較，價格振盪明顯（本段期間價量分析表詳附表三），是被告魏莉儒與另案被告劉永祥等共犯於上開期間所為前揭操縱和旺公司股票之行為，已實際影響和旺公司股價，堪以認定。　　　　

四、綜上所述，被告上開任意性自白，核與事實相符，應堪採憑。本件事證明確，被告犯行洵堪認定，應依法論科。

貳、論罪科刑

一、被告所犯罪名

　　核被告所為，係違反證券交易法第155條第2項、第1項第3款之對於在證券商營業處所買賣之有價證券，不得意圖抬高或壓低集中交易市場某種有價證券之交易價格，與他人通謀，以約定價格於自己出售，或購買有價證券時，使約定人同時為購買或出售之相對行為；同條第2項、第1項第4款之對於在證券商營業處所買賣之有價證券，不得意圖抬高、壓低集中交易市場某種有價證券之交易價格，自行或以他人名義，對該有價證券，連續以高價買入及以低價賣出，而有影響市場價格或市場秩序之虞；以及同條第2項、第1項第5款之對於在證券商營業處所買賣之有價證券，不得意圖造成集中交易市場某種有價證券交易活絡之表象，自行或以他人名義，連續委託買賣或申報買賣而相對成交等規定，然其因犯罪獲取之財物未達1億元，應依同法第171條第1項第1款規定論處。

二、共犯關係

　　被告參與炒作和旺公司股票期間，其中於103年6月1日起至000年00月間某日止之犯行，與另案被告劉永祥、梁嘉豪、張梅英、吳思函、廖昌禧、魏莉儒、蕭亞蘭、陳建霖、林士傑等人，有犯意聯絡及行為分擔，應論以共同正犯；被告於000年00月間某日起至104年4月21日止之犯行，與另案被告劉永祥、梁嘉豪、張梅英、吳思函、廖昌禧、魏莉儒、蕭亞蘭、陳建霖、林士傑、陳聰明、徐煒皓等人，有犯意聯絡及行為分擔，應論以共同正犯。

三、接續犯

　　又按證券交易法第155條第1項第3款、第4款、第5款所規定之操縱行為，本以行為人須有多次意圖抬高或壓低集中交易市場某種有價證券之交易價格，與他人通謀，以約定價格於自己出售，或購買有價證券時，使約定人同時為購買或出售之相對委託行為、高買低賣某種上市有價證券之交易價格，及多次意圖造成某種上市有價證券交易活絡表象之相對成交行為之存在，始符合各該犯罪之構成要件。而且，因集中市場流通機制，股價操縱不易，常非以單一買入或售出行為所能操縱，而須接續一段時間以高比例大量交易始能完成。被告於其參與炒作和旺公司股票期間，夥同另案被告劉永祥等共犯買賣該公司股票之所為，主觀上係基於單一操縱同一公司股價之犯意，在分析期間內之所有交易行為，旨在促成其等非法操縱股價犯行之一部分，多次交易舉動之時間密接，犯罪構成要件相同，各舉動之獨立性薄弱，依一般社會通念難以強行分離，其就同一公司所為多次相對委託行為、多次高買低賣及相對成交行為，應各包括於一罪評價論以接續犯。

四、又按行為人如係基於包括之認識、單一之目的，就某一種集中交易市場之有價證券，接續有該當證券交易法第155條第1項各款所示之非法操縱該相關有價證券之行為者，應僅成立一罪。於此情形，應就所犯不同之非法操縱行為之類型中，擇一重論處，雖有二種以上不同態樣之違法行為，惟僅侵害一個社會經濟法益，應僅成立證券交易法第171條第1項之單純一罪，最高法院95年度台上字第1220號、105年度台上字第2173號判決意旨亦同。是以，被告所為，雖符合證券交易法第155條第1項第3款、第4款、第5款要件，惟其係基於操縱和旺公司股價之單一目的而為，以違反第155條第1項第4款連續高買低賣之情形，影響有價證券在集中市場正常交易價格之運作，情節較重，依前揭說明，應擇一重成立該款之罪，而依同法第171條第1項第1款規定論處。

五、起訴意旨漏未敘及被告與另案被告劉永祥等共犯，於如附表二所示日期，亦有由另案被告劉永祥利用如附表一編號10至14所示外資帳戶買賣如附表二所示和旺公司股票（即如附表二所示由劉永祥下單交易部分），而為上述鎖住公開市場上流通之和旺公司股票數量，以及相對委託、相對成交等行為，容有未洽，惟此部分與業經起訴部分具有接續犯之實質上一罪關係，自為起訴效力所及，本院即得併予審理。

六、被告有相對成交之操縱行為，業經起訴書記載於犯罪事實欄內，但證據並所犯法條欄漏未援引證券交易法第155條第1項第5款之規定，應由本院予以補充，附此敘明。

七、刑之減輕

  ㈠按犯第1項至第3項之罪，在偵查中自白，如自動繳交全部犯罪所得者，減輕其刑，證券交易法第171條第5項前段定有明文。又證券交易法第171條第5項規定，意指犯該法第171條第1至3項之罪而有所得者，除在偵查中自白外，尚須具備自動繳交全部犯罪所得財物之要件，始能依該項規定減輕其刑；至若無犯罪所得者，因其本無所得，自無應否具備該要件之問題，此時祇要在偵查中自白，即應認有上開規定之適用，最高法院100年度台上字第862號判決意旨亦同。經查，被告已於偵查中自白犯行，且於本案並無犯罪所得，爰依證券交易法第171條第5項前段之規定，減輕其刑。

  ㈡又辯護人固為被告請求依刑法第59條之規定酌減其刑等語。然刑法第59條規定犯罪之情狀顯可憫恕者，得酌量減輕其刑，固為法院依法得自由裁量之事項，然非漫無限制，必須犯罪另有特殊之原因與環境，在客觀上足以引起一般同情，認為即予宣告法定低度刑期尤嫌過重者，始有其適用。是為此項裁量減刑時，必須就被告全部犯罪情狀予以審酌在客觀上是否有足以引起社會上一般人之同情，而可憫恕之情形，始稱適法，最高法院45年度台上字第1165號號判決意旨亦同。再刑法第59條之「犯罪之情狀」與第57條之「一切情狀」，兩者固非有截然不同之領域，於裁判上酌量減輕其刑時，雖亦應就犯罪一切情形予以考量，但仍應審酌其犯罪情狀有無「顯可憫恕」之事由。故適用刑法第59條酌量減輕其刑時，雖不排除審酌同法第57條所列舉10款之事由，惟其程度必須達於犯罪之情狀「顯可憫恕」者，始可予以酌減，最高法院98年度台上字第5454號判決意旨亦同。如單純犯罪情節輕微、被告之品行、素行、犯罪後態度等情狀，僅可為法定刑內從輕科刑之標準，非可執為酌減其刑之理由。查被告於本案行為時係智識及社會經驗俱豐之成年人，「犯罪時」並無特殊之原因與環境，衡情並無何等足以引起一般同情之客觀情狀而應予以憫恕，且被告所為操縱股價犯行，其法定本刑固為3年以上有期徒刑，然被告已有前揭證券交易法第171條第5項前段減刑事由之適用，則減刑後之最低度刑依一般社會通念，難認有「犯罪具有特殊之原因或環境，依據客觀觀察，足以引起一般同情，認可憫恕，如科以最輕刑期，仍嫌過重」之情形，是本案自無適用刑法第59條酌量減輕其刑之餘地。

八、量刑

    爰以行為人之責任為基礎，審酌下列情事，就被告所犯之罪，量處如主文之刑：

  ㈠被告智識程度、經歷、家庭及經濟狀況

    被告於本院審判程序中自陳：伊學歷為二專肄業，入監前從事投資，每月收入約10萬元，沒有負債，住家裡，未婚，無子女，尚需扶養父母親，之前扶養父母親每月須支出約5萬元之扶養費用等語（見本院卷1第229頁）。

  ㈡品行素行

    依卷附被告之臺灣高等法院被告前案紀錄表所示（本院卷1第149至166頁），被告前於91年及94年間，曾因違反證券交易法案件，均經判決判處有期徒刑確定（於本件均不構成累犯）。

  ㈢被告犯罪所生危害及犯罪手段

　　審酌被告夥同另案被告劉永祥等共犯，共同以連續相對委託、互為買賣而相對成交，以及高買低賣之方式，操縱和旺公司股價，製造該股交易活絡之假象，引誘不知情之投資大眾買進交易，破壞證券市場交易機制，混淆投資人判斷及市場供需價格，所為應予非難，兼衡其參與本件不法操縱股價之期間相較於另案被告劉永祥較短，犯罪情節及可責性均較輕微，且未因本件犯行實際獲有不法利益等情，依照被告危害金融秩序及其他投資人財產之情節，在量刑上有所考量。　

  ㈣本院其他考量事項

    按被告犯罪後悔悟之程度，包括被告在刑事訴訟程序中，於緘默權保障下所為之任意供述，是否坦承犯行或為認罪之陳述。法院對於認罪之被告為科刑時，應如何適正地行使其裁量權，俾避免欠缺標準及可預測性，英美法有所謂「認罪的量刑減讓」，可資參考。亦即，在被告認罪之減輕幅度上，應考慮被告係：⑴在訴訟程序之何一個階段認罪，⑵在何種情況下認罪（英國2003年刑事審判法第144條參照），按照被告認罪之階段（時間）以浮動比率予以遞減調整之。被告係於最初有合理機會時即認罪者，可獲最高幅度之減輕，其後（例如開庭前或審理中）始認罪者，則依序遞減調整其減輕之幅度，倘被告始終不認罪，直到案情已明朗始認罪，其減輕之幅度則極為微小。被告究竟在何一訴訟階段認罪，攸關訴訟經濟及被告是否出於真誠之悔意或僅心存企求較輕刑期之僥倖，法院於科刑時，自得列為「犯罪後之態度」是否予以刑度減讓之考量因子，最高法院105年度台上字第388號判決意旨亦同。經查，被告於偵查中即坦承犯行，有被告之偵查筆錄可參（見偵緝1卷第133至135頁），堪認其犯後態度良好，已有具體悔悟表現。

  ㈤本院綜合上開各情，並考量被告犯罪之動機、目的、手段等一切情狀，依罪責相當之要求，綜合斟酌被告犯罪行為之不法與罪責程度，及施以矯正之必要性，量處如主文所示之刑，以示懲戒。

參、不予沒收之說明

　　本院計算被告於其參與炒作和旺公司股票期間，夥同另案被告劉永祥等共犯共同操縱股價買賣和旺公司股票，其等實際獲利部分，在未經扣除手續費及證交稅的狀況下，合計獲利127,805,083元；另就擬制獲利部分，在未扣除手續費及證交稅等成本的狀況下，其等虧損則高達492,597,350元，合計虧損364,792,268元（如附表八所示）。又被告亦自稱未因本案獲有任何犯罪所得（見本院卷1第230頁），且依卷內事證亦無積極證據足認被告有因本件操縱股價犯行，而實際獲得任何不法利益，本院自無從宣告沒收，附此敘明。　

據上論斷，應依刑事訴訟法第299條第1項前段，判決如主文。

本案經檢察官黃聖提起公訴，檢察官盧慧珊到庭執行職務。

中　　華　　民　　國　　113 　年　　6 　　月　　24　　日

　　　　　　　　　刑事第十八庭  審判長法　官　吳承學

　　　　　　　　　                    法  官  林柔孜

　　　　　　　　　                    法  官  趙耘寧

以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  林文達

中　　華　　民　　國　　113 　年　　6 　　月　　24　　日

證券交易法第155條

對於在證券交易所上市之有價證券，不得有下列各款之行為：

一、在集中交易市場委託買賣或申報買賣，業經成交而不履行交割，足以影響市場秩序。

二、（刪除）

三、意圖抬高或壓低集中交易市場某種有價證券之交易價格，與他人通謀，以約定價格於自己出售，或購買有價證券時，使約定人同時為購買或出售之相對行為。

四、意圖抬高或壓低集中交易市場某種有價證券之交易價格，自行或以他人名義，對該有價證券，連續以高價買入或以低價賣出，而有影響市場價格或市場秩序之虞。

五、意圖造成集中交易市場某種有價證券交易活絡之表象，自行或以他人名義，連續委託買賣或申報買賣而相對成交。

六、意圖影響集中交易市場有價證券交易價格，而散布流言或不實資料。

七、直接或間接從事其他影響集中交易市場有價證券交易價格之操縱行為。

前項規定，於證券商營業處所買賣有價證券準用之。

違反前二項規定者，對於善意買入或賣出有價證券之人所受之損害，應負賠償責任。

第二十條第四項規定，於前項準用之。



證券交易法第171條

有下列情事之一者，處3年以上10年以下有期徒刑，得併科新臺幣1千萬元以上2億元以下罰金：

一、違反第20條第1項、第2項、第155條第1項、第2項、第157

    條之1第1項或第2項規定。

二、已依本法發行有價證券公司之董事、監察人、經理人或受僱人，以直接或間接方式，使公司為不利益之交易，且不合營業常規，致公司遭受重大損害。

三、已依本法發行有價證券公司之董事、監察人或經理人，意圖為自己或第三人之利益，而為違背其職務之行為或侵占公司資產，致公司遭受損害達新臺幣5百萬元。

犯前項之罪，其因犯罪獲取之財物或財產上利益金額達新臺幣1億元以上者，處7年以上有期徒刑，得併科新臺幣2千5百萬元以上5億元以下罰金。

有第1項第3款之行為，致公司遭受損害未達新臺幣5百萬元者，依刑法第336條及第342條規定處罰。

犯前3項之罪，於犯罪後自首，如自動繳交全部犯罪所得者，減輕或免除其刑；並因而查獲其他正犯或共犯者，免除其刑。

犯第1項至第3項之罪，在偵查中自白，如自動繳交全部犯罪所得者，減輕其刑；並因而查獲其他正犯或共犯者，減輕其刑至2分之1。

犯第1項或第2項之罪，其因犯罪獲取之財物或財產上利益超過罰金最高額時，得於犯罪獲取之財物或財產上利益之範圍內加重罰金；如損及證券市場穩定者，加重其刑至2分之1。

犯第1項至第3項之罪，犯罪所得屬犯罪行為人或其以外之自然人、法人或非法人團體因刑法第38條之1第2項所列情形取得者，除應發還被害人、第三人或得請求損害賠償之人外，沒收之。

違反第165條之1或第165條之2準用第20條第1項、第2項、第155條第1項、第2項、第157條之1第1項或第2項規定者，依第1項第1款及第2項至前項規定處罰。

第1項第2款、第3款及第2項至第7項規定，於外國公司之董事、監察人、經理人或受僱人適用之。



