R SRR L S
107# & &% % 1165
R 4 p 7 ALTPLUS INC

EIC AT LR SR
,,%),\ AV ¥ i‘&tﬁ@iﬁﬂy
F)7 Bl fF
3 2 ARG P (R EEEPHRFG A7)

A 2+ FEA

RN A B v EEE

AN A ii'%“%#ﬁ

TR IR A Spfn

FHEE A ,ﬁggggﬁxgg #o AR A FILI2#8 122 21P 3
FREG SRS HAeT

<2

Rt 2 372 BRIEZ B35 .

TR RE L
i‘*‘"ﬁif!lﬁ

=

%iwﬂﬂi P PEREE KL RE O PE
S cRFBARIBEZPATEGRST TG

1



2

»
o

WP I NP EET AR RELXRL T30 T
B LA RLZ o R BT <

A AKIBEL [PAHEREITEEE - B 5t
B NP2 R BE &0 5 2010547 25p % % CAPITAL
AND BUSINESS ALLIANCE AGREEMENT(F + £ % #5 g #3% >
T #Alliance Agreement) > ¥ T &2 ‘Nﬁ‘ilﬁ w72 JPY
(P& > ™) 855,000,000 ¥k = & 7 o 5580 & 8%
Qﬁiﬁkﬁwﬁ’éﬁﬁﬁﬂﬂﬁﬁﬂ ?if%mmt
Global Limited= & (7 ﬁ,&Emlnen =) kP & ¥ Share
Purchase Agreement(?ﬁ% thek > T HESPA) o i2SPA%

F
3

m

)

i'
§e

t\‘&r B = Y

1. 1% %2> wEninent = & Ei‘%‘ —,’F—! “7% 2 JPY646, 000, 000 =
E%%ﬁ?“iﬁm““”“\mjﬁi'ﬁﬁ ol A
ﬁaﬁ,,;g% S E AR (DDEHL2ep 2 B PE i
EAPRE P o2 feE R 2ADE YL g w10p 2 #
= X .‘Ii:::)vr(:& % (111>

A rep w30p 2 BHEAPF AN FAEFE ¢ vz
:tﬁwzﬁngo Bk 31005 160 - p P A RERE
£ 2 (H&5L00000000000) %= 4x &7 4% 5 1 B47758 5400~ (4
ie pﬁ.ifﬂafé—; ,«j,ggﬁ,uw;\ Tﬂgrki’—"_-lﬂz,i’j;q’frirk%
ZEminent= &} A EHFE 2 (tR5200000000000000) -
TAME 2R “ﬂ'l% s Wl m&AE]14~ 2 B f%'?"
1,300,000 & = @ L 5 %>0105%82 16p > p H + 3
LITHFH = 3043195 0040~ (#P“T AT W EE)
ZEminent> @ w F & 2 > (TSR B RB2ZHE
T E g4~ 2 B ¥ P~17380, 000K F o SRR o B}
RPN P ORRIEG 14 o B

E R AR R LRE L ‘
po(105#11% 16p ) ”I' ¥ %13 2% » REFlm 25 1%6934

»
&

v
S
|
%T\
o
T
fen
5
=
<k
o

IIE“%?ZJE‘%?B;&;%;‘; ,\ﬁ-;?; Lz dur s RE



FEAZEZFRZ QG Bl S5 FE 2tz Hbpg
TOEBRACGEAZEAMBRL L EF2BE 0 Rjf
CEAFE ) PERE AT LA 2 2R
FERGE LML) FARGREFTZFEN LT C EHE
E3F o BEBLFE By RFABRBEP ERE T
P EFLAEF ARSI ER I RE AR AR AL H
oo 3106 #0% 287 FF > Ao BFER T FERL
o B P2 103104 RMAEET EEAFZHE

&R @083 127 IpEFEF P E2FAREER Y
SESEWSGIE RN SR I S
# o~ d #1733 50%% fIWeapons of Mythology (WOM)

¥aEN 2 12, HhiE “‘f' s ME I o (Tﬁi—WOM)f@A %) o 2.4
RO PENRPAERF 2P E2FTAERET Y YA E
2 ‘ S Ep PR s F R (Sgamne)
PrRi2 M A FEGRATP o (7 fiSgamesas k) o 3 EHE D
730104% 47 20p fi’%“ S EFBh RS BENTHRE
LY QRIE E2U0F ARG B PR R T
antasy Lore=+ s ficf st fEic ™ o (T %ﬁiFantasyLore
SRR - G U B ey

] 2
Z2_ie 3 0 B ZAWOMELs % ~ Sgame e’ % % Fantasylore i’
oG EFMERTMHEARITL AR Ao AR TR
Bt ~ ¥ 372 221032 102# B34 B > § Bk
WOM/ze> % ~ Sgame ks % % Fantasylorefu %2 % £ 38 &
%%ﬁ?»ﬁﬁﬁﬁ’ﬂmﬁ%%F??@Wﬁﬁﬁ?iﬁ
EIFFEE THBJIEZ 44 26559000~ - 8893{5000% ,
EFER P03 R BHMABAFL 2L FEeHE A TH B A
éﬁiﬁiJﬁiB#E%@%lﬂﬁg4mmm’xééﬁﬁir7:4ﬂ



N

F4 5 65887 1000~2-17.53% & & = &3103% 102
BT Y o TR E RS R B PR
y 1 _&)ﬁé

- F PM 7 IJ

e 7 541028

—

S
E R
Lo & 0 & Sgame = 4 iﬁ/éf&l‘f—_?éjiﬂ
Fofi o @ 41 8 Sgame 4 # g o & 2 1 ;
f‘“"\i&ﬁ TTE eI s &
7000~ o ¥ & 2P AR HRE ~4.104% 103
E R PG L PBF oo 4p % it Fantasylorefins 2.2 5 £ 7
LRk rMirREr o Flo m #E S P 104F & B
PMARIRFL RS E 2 Ty e ) #0 B3 £4744752000
~ 0 by ERFHE ’1{7‘61,@7752& 72.10.99% - 1+ > &
“%&103ﬁ4104ﬁF’&"’t’) ﬁ’?i’”#’sﬂm”\f"“

i 7 WOM A~ %~ Sgame s ‘7‘% % Fantasylorefius % 2_ & 1%
E oo I AP RE 022 103E R - 104F B A IR

‘\\
W
“’l

wc o R
wm}} S
3

w3 \W i

A

o J’ﬁ‘\

M

I

-

ﬁ

o

¢

‘\\

24 ¢ 3] y 1 b ilgii{%,?jzg»?a;'*Z%ﬁ]%]E A
[2106# £ £37F %36%* —’"J?i %'J/LE’L%ELL;.@ o HIE P R M

’ﬁ I_ 7‘? ,f/’?#%,
[e]

B
&P g;gﬂ’,y_}_, R < WS fi'_f,@_ﬁ;,.%ﬁﬁﬁiﬁ
Y . I"J’ﬁ/l‘%&}7 * =

P
7 I P ¥

(TP % 60E % 178 R 2 Rl LAt AN -
ZparaRd > AR HEL SRR B L2 F > BRLEY
BEer g PP p (Tl FRTAREMET -  BRABY
AR 2 3 TAIFE - 0 BEHRMBERL T E AL

LT 5LFFAHRITER-FTFA P ERATY
Flordgpphz-F QL FALFLABYER (32
EAN) EAAER-FTFF AT PR RATRT
AEFRF A2 -BIF -~ FEMBELGT TARELZ
- kEmMaER P EAL (LR EHE £
AE - FI PR AN PERADE R ERR AL
SEI RN FALREBNAL (R FEAH) £



ARz A AN > P HRATRTALER AL
F oz [ RFEHFECRTALFEBHAD (3 FEL
) EFAET - RRTERY 0 PR EmMAFL > I
ERGEE B FEHELTALRABREP 2 2
Boo DA F M R RRELD ) c RIERT BH
AR L L 2 256 E aard 1000~ > P EER
RkE ¥ Eo BEE 0 BEHRMIAEL o kL %25
RARE > EEHMABRL {DFEFE £ AT H1500F ~
U D ERAE Y F o EELNE  BE MM E
B 72103~ 104% BM4EL 2 F > E32 T REHM

IR L ZRE O AGREFE AR E BT 103 R B
WEEWE L GAL @I £ 1R3311F000~ - %8 7
?%ﬂﬁ4i%ﬂﬁﬁﬁx@%éiﬁﬂiﬁﬁwiﬁ@%
@ 4362247000~ - ¥ H AR THBHF2 L | K@

E;f)zﬁ'} JZ > FH B2 THsAF ﬂiF%J1155Q4000
AT TR AR B 103# R FAIE er’«yfmZ%l?%
E ORISR ENELE a958£‘}9820moﬁe&]‘ 7103+
EHEEERGAL TERE 6099?5000%  JBI% AT

@ﬁﬂﬁﬁ@ﬂﬁﬁ%%%&v$w’ 1N RN S ELE
1;';5@1’ THeAIE 244 410287000

21034 B ¥ HIF F 0@ 1T
E’@iﬁﬁgﬁ;$ F534058 2410~ » i P b X 2
L2 A mR R0EFIETE > SEMBRELE {2 5FEH
FAl500 A 2 PiE s T HERATE S 27103E A
BB g Efer ZLO (P EREEFENF L2 Y E
o~ Z 2R 1. 0% 0 7~ 7949, 300, 000 ~x1. b%=14, 239, 500 =~ )
2 ESPAIRR L 2R o B 0 P2 104# R M IFEL 7
B ETE T REHMAIFEL 2 2R ¢ Fantasyloresus %
REH S04 R BRHMBFLEEEE 2 T £y
AP 3£ 744752000~ > 2104= B FE i T R
1735 » T g F ML > BLTKFEHE £%F 56181

x\“\
s



320

4
=

e A

l'-)—‘av
£1000F =~ 12t

%5 (7 R %6

B AT E

B E o EEEL (T E R BRIFE
EZp1% 0 7267, 520, OOO’DXI/O 6, 775, 200~ ) 2

00~ (74, 472,000x83%=61, 812, 000) » & = it3
158 r2_> BREPIREREE { & 2
E«ii'?l‘f“QSIOALEJ;%/Ez;‘L
F S | ":ft-‘f(?\

7 F’Eﬁ

“‘

¥4 & 2 - Fantasylorefaes % ¥ 18 &1 o 7104 # Ez él P4
BELEEFEEA T E 135 > AP A & 3HT447% 2000
7o 104# B #H @ & “?é-:fﬁi 3 A 24 **er’fm 1R
739854000~ > 104# & ¥ I EF7EFRF1 5 » T
TR RS B L ‘”A#E;é &7 a6181f§2000’° (74,4
72, 000x83%=61, 812,000) > Wit zE X 2 % /2% (7P| %

6i% % 138972 > & & Eﬁﬁﬁﬁ% {2 “%"-?é»#ﬁj;; A4 1500
A2 P PEEELTE 2704 RAY Y
Fler ZELON(Tr§ EREESFERE R L F Fle r 23

1.5% » 7= 2,197, 634, 000 ~x1. 5%=32, 964, 510 ~ )

PR R 2 o 3 N
105# 127 129 &7
B~ 1042 & -

o 2

‘\-m

,é? PR
Gl A &R
Bt S R
?1€$$f

B O

?

o N wi -}

!

N

S
R S

(

xa

ol SRUER G
ﬂmﬁkiw

lrmL ;" i}
p

= B~ 1] &

—~
o

,\\1,

o
Bty

TN

L2

émb
P 3
I

N~

m;z»

W}F\-r‘

GD

NG
N +— H\
‘,Jrﬁ-

Agreement 3
XL S ER T
M F‘%zl‘;P‘ R |
# 7 en[FRSH] i+

HREANAPTEE

’

5

N

I FE S
i
Q:Fl;-_a:
[l

105# %
Q@ASFﬁﬁﬁﬁﬁﬂﬁﬁaﬁﬂ

S BT

L EET

EREL
B REH PRI
1£2100# %2% &

,}'_}_,

#ﬁhﬁ/}

~ EPS %

|k 1:\\'

ﬁ

\

)&\

“J

F1 %

ﬂiﬁ%ﬁﬂﬁ

SR

‘»‘:}
b ]

v

‘;jéj-l;h Vi F.B.:

3PP 2P 2
;L’(rix/T\—E' ;}%&%7]"

Ef:’ﬁ’ffﬁ' woOT RS

1
#

§ET 2
B3O - £ R &
2 g2
m}g}":frp‘i;}-);:?

£ % P4

ARG TR §)

& F %103 E
PRAFR3R 24 &
sy

~
\“'
N
SiD

=
p

h*i“ﬂgiﬁﬁﬂﬁﬁﬁﬁgfugg\,@ﬁ

B RR A
kPR oA
Ve S Eairs



T I M- R o Alliance Agreement% SPA*“F p % %
* Alliance Agreement# % 33 R " (Alliance Agreement\
TE) GBAEIIF LA /%" Z Eminent 2 7 :t-é’—z%%‘SPA »
d 2 o @ wEninent = @ BER BL o K SPAaw 5 T
%ﬁrﬁi“ﬂuﬁgﬁﬁﬁﬁ’ﬂéﬁﬁﬁf
H2Z TERPMG -0 MV BEGEHELE I NE
BT Fla g 272 ERMAEL L9 ¥ L
M % ¥ Alliance Agreement % SPA » 1 gr &g o P
2oREERE PR T A ESPA %%?105&59 16p =
114%7 By~ 218 ”B}Lﬁv\’ﬁ-‘fi?IOBES’? 16 p 2z &
i B 8L 6~4pt > F W B E40%; ¥ +r105&82 16
J14<xﬂ4mzfﬁ%ﬁi%?? FEW”“ﬁE ﬁ$1m5ﬁ8“16
IR s I ’”%’ 107~ - & % 6.
PRFEL S TMESEEY 0 5L &9"?’\ _"Ei
EFRRM G o BB o P 2 WOMEs % ~ Sgame e
% -~ Fantasylorefies %A G2 ¥ P EMF > 53 E 37 F
REPHBEARFZBELE S HAS LAY -
P2z 2 EFERE P2 EEARIEF L WL BES
_

At SR PR LPNELE S N )
I

(Q,

-

’]

3 > 2 :
FEFV R LERER
=

% 2.3 M i
NP EREZ R T HBRESTMET R 0 2 R
ZRAFEGFER I TERE LT MBGF LA NP MBRT R
2R o l03F R ~104F RpMAFFEL 2 R 2 LR &
PR - BARED B Q%Bk %Bim’ﬁﬁiﬁ
173693484000~ 24F » ¢ LT FIEM % 2kiZFe
—?—'iél‘i’??ﬁ%fﬁ%?éﬁ-ﬂ“\a‘ﬁfg‘ﬂ%ﬂ AL R 2002197

ﬁﬁ%’ﬁ%%%Tﬁiﬁioﬁﬁﬁﬁéﬁﬁﬂ # 2 T
SF 2 LR N N 1

PR AT Az > NH @A B F)F v
@%ﬁAﬁ@&%ﬁ@i%%ogaﬁﬁ“ﬁﬁ%%
103# & ~ 104# Rp4a34F L 2 7 LR 6 > 2

q\



v
ﬁa

B d B D MO RHER P 2 B §13.25 0 R £
46934574000 % 2 3§ RIE 2 21085 - 1042 T
iE f‘?ﬁf 2 bk o RHE03E ~ 104# B 4734 4 iE 2
SR2 P FRRBE BT
A Tr/{)i 7:‘%’—3»— "?713‘»‘?” SN IESE N INES o N
k%\ﬁﬁi% ﬁ%%~%§29aﬁ§é<
?3? » HATR106F B £ EFFE FO65LTE HAGL T o 2 &
ST A EFE > p105ESY 3P P FE OB TS
L Bts o EFE DRG0 105117 16p 5l A B0t
» 106107 19p S5 %0 T ‘g o %+105# 87 30
P F S B R L - SB o BES FL
BTk 105E8 31 p B BMERLE T UERERI S
RT0.2~ > 22 2 5892,000% > qpdw — P T B 78~ o
g 10% e BB N> BAeEII00E112 16P 7
$IE MRS D F AR A AR S 1@“?%’&4%;13 ;
Lo drEirE P Faa L1056 #47 25p B2 f“*!‘f‘ o
= ﬁiﬂ‘%ﬁ » % ¥ Alliance Agreement% SPA » H E’%F’ %
S AL I I Ll% 2 #E% J EI J& 5 B L
BT e 20105550 16 115 w1145 59 £
~1,300,000% » ¥t £8% 16p » 1 =* K114~ B~
5 & 7 5 380,000 o Tt ®RIIG2E ~ L R B2F
;'%in_z\' i1, 680,000% 0 ® 3 4 G o NS4 E
R R ERERGIRE 4R B3 B o @058
T16p 2L iea S Y R 13. 202 £ FEE 0 £ R
7693484000~ [ (114-13.2)*1, 680, 000=169, 344, 000]
L o HHTYHEE 242 103 104# B4 EL 4B P
, i’(f;"—i'”‘ TEHET O FRELLLEF20E 525
2 52002 1% 1B S IR GHRFREREFEFETTEF S
SEES Y I S z’%@%:@ﬁ&%l%%%
74000~ » 2 p105E87 16 A= - p ok » 3 # L0053 X
Z A O EERFLE & BRE

[u—
oy

&

Y
bo

N‘

F

Ok A (=
\‘/maa ‘55;\-
b

W
=

F\'Q

IS
o T

._\\

¥
rmh}

N

*“EY



TR RS TR R ARER S P 2 MR A H @ M

IR B3 FEF LS 2 TS %L 'f%‘i A0
6F B &£ FFF $O5LA T 254 ri - 7ﬁﬁuﬁmz¢%i?
;ﬁi%’ﬂl@mlﬁ‘“@p;p,\siﬁml‘? SRRt LA 3
{é 38 7 2. WOMAes % ~ Sgame ek %~ FantasyLore/%@/»\‘;%( IV
T@{%ﬁi%)’iiﬁ¥ﬁﬁﬁﬁi%’ﬁﬁﬁ%ﬁ»
BEETS RS o B OPY FZ2 L1034 & ~ 104
ERMIREL P e fbiﬁ?%\éé’ﬁfﬁifi » T EPATAEEEL R Z A
R2fFd HF2PRGBLL ] RRLAGHEHRD
FoEEAPHE FEREERE AL L GRIE o g
AFA TRAGIR WP ALARET > LYgs
NG Rt 2\‘{1'»’5 2 A g B ER > B PERER
WP PR IREN T REB A TR IB AN
PARGITF 28 o 3 29422 doxs bk E iRt 2 b
(62 P92 A2 E AR A R - WOMLA % ~ Sgamefus %
ﬁﬁ@??ﬁ¥W959W??€@’ﬁ*%@??%ﬂ%

|2 #73% 5 50%2-1/4 >
2105 27 % £1508 # %

w2
0Q
Q
=
&
b:d‘
_r
?ﬁ
"—i*
W
beics
=
)
2§ -
\?nf
\wﬁi
N—A-\

%‘quoﬁﬁigiéwﬁﬁé lwﬁlzzmﬁﬁigéi
NREF-RFPLULE B EFFAERZY  #FEad
FEA AR LAY B P AR R A AR B
%~ 4 LEdwin Lin®p ¥ &2 + - FantasyLorer % > %
ROPHEFEP NI E E2408 ~2 A > BERE LS
“T3k 3 B % 2 Fantasylore = 8 #r M 25t 4B 40 F° 2 @ -
TRLIERETRF BT PSRN THREYEL N 2R

NPTEF R AEFTY B ,ngﬁ/\ﬂE]J AN
+ 4 M Edwin Lin®p & ¢ H
& &~ Sgame s K 2 B5EN 1
T*‘uFantasyLore/%@w = SR - AL

LS ROP 242553 B K o F Sgame E
A WOMALA %22 b i) o 40 >



~ 127 30p 4% £150F8 ~ ~ 2103"%,—? g o 7 100%3F
ALY = SR A f{’ ﬁ'if' te = o FantasyLore)%@/w =3
F* 4#& 4% 21 p 3 F £ 240

=

wﬁﬁﬁ+’,$@25ﬁ&%wq #

Em HWOMBEEN S F A 24 E > d BRAOPETPF 2T &K
PR G AR E o Ryt o B Py '
ARED > T E G2 :
AEMGBAZMET R E SRR A ARPRTARTY
¥r2 ¥ o 0 B o P HA103#-122 30 ~104+42 21 P &
B % 2_Sgame ~ WOM2%2\ 12, 5%4# 41 ~ FantasyLore =+ #% #ix %4 2%
BRFERE A W E 52100 ~ 2 21500 ~ £ £2409 ~ & 7 4%
Pofm AR iz, TR GA LS | BLTHhE 11
naﬁms FIR LR WA 75 L FHSEREF 171E% 178 %
FATRLPAE A R B > v H Pﬁ2§&#ﬂ~%WUM%
ﬁﬁg’ﬁw éiuﬁﬁaﬁ‘%?*
£ 52

Rz o BB ALfE Bl iﬁﬁﬁ%ﬁrfﬁﬁ
éfﬁi“’?%%ééwiF*E?ﬂﬁ""iui o HHL P
1032 102# & & H p45%38 2 > 7 M 1 & Sgame #7372 | e
FEGTAIZ S H241,027F % 73 1 e SHOMES 4%
A2 o B TEEABTE ) R A8 A o £ EE D

ﬁéﬁ ﬂ@ﬁﬁmiﬂ*ﬁlk"%kﬁﬁ
Mﬁﬁ%iﬁ&?%kg*ﬁ%WFT(raéﬁvﬁﬁﬂ
T ERSPFHNE, ) PR AEFELTEFE
MR S S = kA B E41,027TF ~ ~895F ~ > p 2 2
YR EBERLIEMB TS 2EIRAREERY
TR M2 22 2R o REGRA AP P LR
%ﬁﬁ@ﬁﬁi’&%¢¥$wﬂ“”%ﬁP%&£é%
ﬁ’ib’%#&?‘ﬁilfféiﬁﬁ ;PR 2 1032 102# P4 43R 4
ot 0 3%103# B F T E =841, 077+~ > ¥t t B A =

ghji \

10



TEEFOTAREEERFIRT MEL T A~ 22+ (168,
215+ ~=841, 077+ ~*20%) o = & 2 = #1042 103# & P4
#F_ > 7 MixfEFantasylore* {4 8 SR I0 4 > SR AR
2 2P 1048 S e 2 A LTLATZF A - B2 P ER

P F A E1,263, 732+ & 0 PlaE B A Lidr ALl R
AAF T AIEE A 2 - L (252, T56F ~=1, 263, 732+ A%2

0%) 2 &A% - Afﬁﬁﬁ#’¢4z LA P R
TR A TAFN2Z L EBEBER P ERANE I
%,Z—E\"Ei#ﬁt%’é\f‘iﬁﬁ%é&rﬁﬁ » AR BARE AR
BovARAE Nl AR T AR LA S E BE
%ﬁkﬁeééz%%\pﬁ%ﬁéﬂwzﬁjaﬁﬁxm
g BIF R nER o AN ERHEERA LS E o B

%ﬁiﬁé’ﬁiéﬁ*ﬁiﬁfoﬂ
B ARG AP E R F LR AP
* o el F%rs«zf‘miﬁw o i e 0 2
AAEE AP P 2o P103F R
i %%\hiﬁ&oﬁeﬁﬁﬁﬁmﬂﬁﬂﬁﬁﬁe
?EWO&&EEHMMﬁJQMz&$4 ™ T R
%Ml 911 ,E!,"-‘E’* fazlqi ,\ﬂsg_\}iﬁ_i#)f;?;i‘_,};, 7 R
4%im*%ﬂ%wﬁoe4@&m %2t 2471038 B
B104E RMAGREL > FIFeP 5 7 2 0 R R &
AR S SRR AP B N i e 3 S 1%!%7&@--— % Hg Al
liance Agreement % 6. 415 B WIinE HAE I F E AN KT
A PR E A TR £ %r‘]";ffﬁgl,?:é‘é\’%glﬁéﬁ_go
'*”%ﬁ“P%ﬁ¢é%?¢E$ EFA e Ak
AW S B MR 2 0 2 %90 0 B9 3R
FALNOTRE 2 A7 o FREGP ALz 250 ad s 5
%%éé%i%%%4’%*Fiﬁﬁéﬁ%m%imﬁ,

o
o~
i
e
D]
A
&y
470
%

i

-

N

B BPFAT REEGREL L D ARORFEL S
#ig 2 » A= Alliance Agreement ’]“‘Lﬁ'{i N NEATE
BLOIRAG & FAL 2P 0L > B p 77 ildek - 4

11



FALET B P NEL HI e pRTITFREL RAE
BoREE & FAlliance Agreement ik 2>t F B4 2 &g o
P2 KB PR P B AL AR ESIELE RS
W EE > BRI F I T FET A FEYERFE
ﬂ%%@fi%,ﬁuihﬁwﬁﬁﬁgerk\ﬁﬁﬁﬁé
EF L AN EMSRE R BP0 ﬁ’%&%ﬁ%Q?%%

22 o KPR R #F,#g ¥y B o 7 %irl, 680,000
> 310550 2 80 1 E L ET 4 H] 4% » 2 105#11°% 16

N f%'-_'_i%’a 2 T 13,27 > FpE i R 5 OATE W16
9, 344 00 2T == BRETHERE 2P MHIFESR 3
)

F-z » 7R ggr] B % 0 WIE LA R E AT (S
fg.' P T '*gwsf'»,lkt% EHA 0 8% 20 0 2R105& 117 16
Pistt 2 B IR TLAFTLEZE A g AL
FATo M BRI P ik LR w2 R TR B G B
2 %%ﬁ?&ﬁ%ﬂ%%ﬁoﬁﬁzaﬁgaw X b
o GFE R FEE OB ERE A AL T R
FPAT3aR 4 2 F 2l - A3 AP P UM IR 7
TR Ao ) TS o ERAET FIRM G Ao

-1’!%%

3
HAEp A R4 mAH £106210727p £ %%F 5105
00437515 & & X447 224 - HF A F G e KRN F 0 R

Lo I

2AABENFINFHELEZT T EP HREZFEH T
(EHhes 3 fl2o 2> FRE FF A 2 ié'ﬁ»ﬁ T o
AL FAETR L AFE BRI AEE LT L RME S
PR .#f’é«fiwﬁﬁh tap F AF & IFRSHHE i ~ ﬁa‘x?‘T
PR R T FEF RPRRF IR T

L ’?&?Wiﬁﬁ?ﬁwﬂﬁi
B TEF2 e RARIERE L FIFT2Z 2L 244 T M
gt ixg‘*“\mﬂﬁﬂfr“ﬁﬂi%
2 BR FrRE A TR AR ILERET TR
P oo AT O P e g O P R WOMZ Sgamexsgi 2 2 5§ £
Al 103#127 29p 2 1032127 30p & B4 % £1495 994

12



3.69% 20917 9993. 69~ 9% £3608 ~ AT E R 1R13
%a%ié%ﬁf>?1ﬂ$%%ﬁ?ﬁﬁoﬁﬁz 103
E127P 2 FT AR G AP P B2 175305 144, 216. 41~ -
ﬂxré,ﬁ}g«:h??‘v?v]{xf‘f}%i%T%:éi?é TR BT LR £
S S SRVE

©

=3
oo
o
I
%t
R
N
il
(w,
™
nl
3
fep
*ﬂ

ST (Q,

W
\ﬂ-
N ET&T
W

Foq
£ *

4
DO
>~
-~
(@]
D
533
[E—

(Q. (Q, . R
b
|
e

B W
[

A}
LA T

b=

-

o)

=k

O
T
I
17,
7
ps
i
(“
kN
T\
b3
S
DNO

N

)&/ =i

NS

2

EH..

Bilkig

v

—
FE I

¥
T =
R

N

N

P

u

—
/I

N

fp

=

ETINS

1%

a\d

o

-

2

|

ol ¢

(w

>

o "+
[t

= B
3

>

P T TT S S
RS’ ?\2 ;
!

e

‘ﬂﬁ‘%%%ﬂﬁﬁﬁww

A I A

>
a\dy
o

%?5; (;\«Z\.\.
X =
Q\; W=
<=

L
& ™
2y - R
- wm}&. P

—\

Y
=
bal
o\
ey
Ny
Rl

—\

G

N

ok W O3 OL O o e By

y
:\“ﬁiﬁ
\C%
o 3

- *mg | = '(\.
4w
o R Py oo

ROy W B

e W
M B

s I v
S
o)

—
=5

-

|3
oo
A4
7!5'\1
(w

h

S -
/w
_t.
[
I
T
R

I
(Q

p
R N L e
W omp
S

N

:

-

BE e
X
o
.
R

S
T
N
&)
5‘:%3
¥
;@\“ o™
\\1-3
&l

&
‘o ).

O

G o1

i B

-
e
"

o TmY P

-
ﬁ N
o
-
=
B

P
T &
§F =

A
~ Sy

(“
ppan
N
m\
_g
v
=4
B!
)Lt—
I
R
S
T

~
<

~ Kk

s 14
FEoEE P we

gl

s

£
S kR ook Is W (R oek [foo

R
\ &

5
(w
el
& »
[aiily
B
o
4
\4"»
T
N
=4
(w
™
=3

.

_H7.

Y

o

3

N

1

s

L

P

N

& mi
(‘. - ‘.

: |k

M-

T
A R A R A

1<
—
¥

CQ

K
.*:\1
=
\\ﬂ‘

(_)’r'ﬁa\)?;ﬁ’é‘ L e 3 2 %
l%ﬁﬁﬁﬁﬁf“m@ﬁ%"%@ﬁ%a%g
T_E Y R L PR 2
000£07" B2 > iz o

-\ 4 v 22 ks o RN B
Eh 2 5B o2 Xk

¥
Y
i

=
N

4

N
>
L
(@p]
-\
A
ey P‘Jﬂ‘ .



L F A2 T EmpP 3k (TALLIANCE AGREEMENT) - ¥ 2
wOg o PR 2 % 7 2 JPY8H5, 000, 000~ 7 ke o 2
BHOPC MR L VB RELTEELTF o

Eh2intB2E 2P FEERPM G B35 240 b4

)5 2

Eminent = @ 3t105#4 7% 25p & FML¥ W ix sk (SPA) >
d B2 wEninent= @ BEE P %646, 000, 000~ & & 373 Wt
B2 B P R ERRRE o

100E5% 16p AT+ 1 ®47758 5400~ % Eminent
NP PABLR HE S PR HE 0 R EmaTd %114
21,300, 000 B & &> PR E Jfﬂﬁ *+105# 8% 161
7% 143198 0040~ X Eminent & @ > 1% 5 HLR &2

T3

A

[
s
SHe
=

S

T

Y > R A %@“‘*114%?x 7380, 00075 ficz. &
Rae ik o Reigs g 2 B E3H1, 680,000 2
o @k o

@)>+105%82 30p » F RSB ExzZ AL L OB &

o 3

Mo PRk T 32105F117 16p B P & AP
o T R EORRTE RS2 o

R ARAEMTIFEFLE S mBELE O RELE T HFER
FoORLFIZFHBEFLART BEROT2UPIXL 3T
B AL ATER T UWPE R W AT

2o @ A103E ~ 104F B > Ereh A F R 2}5%@f’rWOM/§‘Q_
A %~ Sgame s Fantasy Lorefa % % 2 % (& fA¢

—

» AT G R %‘?W?\E‘IOSﬁ%Mﬁ)ﬁEﬁzz&
_Pﬂi%;&.apﬁﬁmaa%ﬂ;?

“W&l%lﬂﬁww2?§“%é%§%
£1508 ~ > BBHELIFT I OTESI R B

. e ‘W 1,?\1

E -y
3
a\y
o

|

|4

\.‘_N‘
ey
N
iy

PR
-

PR

(‘?‘]‘
:.
4y

= é’?z}‘i E‘a““‘ 00%1E 11 2 WOM&Z % 2 12. St f1 & 3 4%
Pag ;2 BN PEEP AP EITARAER

P 2o
' 105 > & p 7 R 2 Sgame gt
Lﬁ"j}gﬁ;ﬁgrfw A ;ﬁi’“é’ ;%%;%?gz £ 7 103% 1927 30 p
BASTEARUEIB-LTAAL WP PP



1031272 29p ~30p » W% % £150F ~ ~ 2108 ~ 1 #
o dF o ad 2 vERERER S ﬁ*]’ﬁ_é?ﬁ?}é A B
AR Fxe ¢ 01 G Sgame 25t 2 WOMES 5% 12, 5% 12 2 % >
HEAp A TH B BT A - 113,900,000~ -
F2#p 5 THe g F A -HPBESL | 66,941,098~
s B2 F A4 F -Sgame | 2,658,902~ ~ T H s 2 #
TA-Hi 35,404,919~ ~ T 2T AFIE-WOM, 8, 8
95,081~ % 3 #RWMEAs 259 9% %" A8
TAhAEFEEBL (LAmE - %4973 502 ~ 505 ~ 526 527
[ %’;/%*%’;ﬁ“im“’ W% THLE A RE O I00EREF
% 24416%.520 > % 248F 2 251F ; 105# & i F % 24416%5-
531 %697 2747 ) 5 Sgameres A E N~ EXF A
H32 255w Bs (LAmE- 54913496~ 503 ~ 525 -
H2TF i#“i&«%ﬁ%‘l%ﬁ& W3 %244165.520 > %244F 3
2477 5 105# & 5 % 244165 %531% » % 75F 2 80F )
2P 103212730 EF € € R LRSS P s
TLAREFREN R EGE S S PR T 420000000000
0f& = B = F4L ~ 00000000000 +& = 2 % :m (L ARE -
%4833 490F s = A+ EF100E Rt F 511027554 %
T~18~20~2624363F ) ~ B2 P wk ik - ik
BL (LEA+HFI00E R F 5244165520 %148~ 2
41F ) v &
E P 104847 20 EAEF 2 7§ ¥ 2 FantasyLoresa
Ak X T E £240F ~ BB o P rR 3B 2 Fantasy
Lore+ {8 it R 25N 2R o0 F » T 281 O 7 /3127
IpPa A RAFREITF D > PP Z3105#92 3
Opwﬁ§%%W“ RS NHFRS RN AIFF
? FIEML L REF AR ALY
ﬂ*ﬁ*%mﬁfﬁ’gﬁ%éﬁﬁw>
?%&Jﬁiﬁ‘ﬁfiﬁﬂﬁ%ﬁ%%ﬁﬁﬁg 924 PRk E
S P EAT O P e RS SN R T R - ﬁf

\, 4

el
\*m

15



P23 104847 21p = r 2 £2408 ~ 4 £ 0 30000
02 00p 1B % 22 ¢ %2 fFantasy Lore® < 5 & ~ &
PREHWH S % SRAEFRAPETAEELZEP ;5 #
N TR RI3E104#9 7 30 p 3tk 3z 4 R fEFantasy
Lore+ {8 #rfzspi 2 dar > #4p 5 TH Fjer 2L a4 | 7
4,472,000~ &} - E'J PRBYEEG M ARERT 21

S@ifﬁé ~ INVOICE ~ #5F* o @ 1 E 25 30 ~ 2
mmﬁﬁﬁ\ﬁ@Qqﬁ@@E~A]%§@%
g EY FE (A% - 5071520~ 521 ~ 523 ~ 52

~ 031 E ém %1433 145 ~ 1472 149F 5 £ 4+ & ¥ 105
R W F 5244165520 0 %1522 159F ~ %1502 151 F
223 ~ 224 ~ 225F ~ 148 ~ 2221224 ~226F ) ¥ & o

pg, AR et vmy w o R e P EAFE N

XM AP R FATRET AR FETHA B
PR AR E e f AR AP NP D AR s
—AP 2P BEdFEF R ARG 2T HE
L N R S T LA O
AP AP LEEEFA PP S T AN 4
P FEVWRNASEY T LR L o F LY FE
AR AMOP R R 2P cFAWT B BEAY B
%W???;%ﬁfﬁﬁfﬁogxﬁwaﬁi¢ﬁr%
Uk = P B M ERAGF 4T R > A A p e B v B E33

(auzu;ozsa: 3132447 5 *12106F B £ €37 F %657 %
%H’ﬁmiwﬁ)oﬁﬁ’ﬂﬁaﬁ%%ﬂﬁmaﬁui
= PEE WOMELs % ~ Sgamefins X 25581 > 2 B~
orefak F 2 238 » F 1 iad F LA EL2 VBLo 2 %=~
i%’ﬁﬁﬁéﬁﬁ%iidﬁum%%%i¥Wm\4m
T > BRI EERYFTEE (L2 R FI0D0ERE
511027554 $T7~8~17~19~21F ) o & 54+ 4530
FRMNFTFEP FHE I PRI BRI LAEE
AP (A FI0506 11027%4?‘;3‘ T-9F ~B20%
%1457 ) 2 %t 2 301032 106#8 3 S5 F &% 0 ~ %

16



I8 a3 ;}?g\)ﬁ-\—’: fﬁ}’*‘-r"‘ (Qﬁf%1063§£€;%
FHEEEMEEL > $4T249F ) o

A AEP o P o7 BOBUMR 2 ARIEE N F o R 2 RRIF AT

oo s GERL: T (K ET R L LT

%ﬁﬁﬁwmgﬂf ERIZAAMFT EF T ?) 57 A 8K

ST R o PR G @ B AR £WE

FeedpF o T (R @ fndefe @40F),7 P5F £ D137 £40 g

a2 EpFIRPATEDR?) BBARG Loy
A

%7Jf‘ﬂqlﬁléf%iéﬁ’IE—_ETJ%*Kiiaﬁfﬂﬁd‘éﬂi
BATM 2@ 32 L 42(70BUME = e §8 -~ B g s

%+Eéztﬁu%ﬁ7?47%%‘?)9“uJ0438
@’%#ﬁ%ﬁiﬁiﬁiﬁﬁﬁaﬁm
Weh A g 2 mEFRP P Ne iRy | 2 (LA
fe¥w %417 ; 21068 2R £ £37F %6%5.5 11 > % 5l
?)’ﬁﬁw‘%Jﬁ*F%ﬂi%ﬁ%ﬁiF(W:%?
A EFFATENP 27 PR 2T ALK AHE 073
RN ?) FREFAENEFAI W AR GBI 2T

—
N\
[

| 2 ;F;"\lé:@ﬁ‘r’ e B ANE
P AT SR & P AR AT A KRR S AN s R R G A
A e AT AL RPFGOEVBLER 27 T e
FFBEAT 0 (8 REFEGRVBL 2 2 E3F &30k THLE £ o0
g 7 o SR e AT 2 P E £ 0 B R 4
FEFAEL RGN b e &P RAVBLY P B
i g R EENFIE N AL [ A ELE
g o e g b LBRVBLY P RFARPE (RLHF F2

: 2
109 B £ P E{ - F %2587 > %981 104F ) - &

17



FPOFEY > R 2P T BT S 258 > 2VBLS 7
Ein ¥ NFREE AL B g

~i
W
}in E'J,’J% ‘FK E/‘@lf'JVBL’;\ > g1 2\ J‘rlg“:‘ﬁ:—%

Ll
J&-VBLQ\E{’}; ‘EZ.@%}’; e LE.{B;F,ﬁ 4} j\ B .,«VBL
FF

%ﬁammm

. F

BXEER B EER A ] 0 BTN
Bl (33 %

FR109F R £ £ - F %258 221

doRAREARE MR ALERLPHA

?F"?%ﬁéliﬂgiﬁﬁﬁ@QP%kiﬁﬁmm

FApA A LB A AR R L GFE T AL ke

A AP o 7 k- ’5”»\,%:’1;}?&-\;%}1;}535 2

% ;

0 ZIZE) ;t“

S (#ft‘rlOBﬁEilﬁ

[u—
(]
()

i
4
e
DO
N
o
"‘Zﬂ
\;q
=K
ot
S
DO
NN
.y

g “I‘{ 441
SN
DO
N

-J O»
au *rm{

? o ) E3 <§?%ﬁ¢wmm9&§£_
T - FH25ET “11111169 ) 0 ® ik Z 4 lec
hat$t3& | A %5.3553 > % 4p 6§ (Peter) **104#17 24p @&
FM LA ¥ £3 (Aaron) > fCPFX B ¢ mA73008 2 VB
LoFg e B GINEF 3R FEREHELETE
(Rxfadw %’3183? ;2 AR F100F B F % 2441650
15 %36F ) » ¥ iz SN A TEM IR & /nLrE A% 0 4R F
EITE RIS BGHEF-LITEERN RIS EE

(Aramfr %187TF s £ A+ % F100=% 2 0 F %?24416%

%7’ FUE ~%12F) #2227 @Eg R L 5¢
FNFAYHE FEEH LR R - BERELTEITEE

18



0000000000000 = P ;0 ~ & 17 & B &1{7 %= I A Y
I VAR NFHEEDSL  GEEHE - .f‘:fﬁﬁ‘?"j—ﬁ\x,l?—‘@_
EA LEE S~ ;@3 o & & 18 £ E20000000000000* =
s LT A R ALE Rl A 'ﬁ—% (Lrm¥n ‘3?189,—?21
1~2152235F ﬂmIOGﬁf}: EFF 5657 580 %14
61147~ 1492 157~ 159F -~ 1613 162 ~ 1642 172F ) ~ %
EOPHMEDBL §5EE - BFLEPE AR THE
EBE L EPE B HE LT REAFRIEER
PRE SN RLZY GE ASTE (R AR %2372 253
FoooaarkE100F 2@ F 5244165520 - %208% 210 ~
2162 221F ) o x> mHRBH AP EFTF P 2R
LRET T K2 e

—=

6.7 8 > A A mHE IR E 2 sz £ RS
BT o (TLHE FH O KB RE L - N
Ao AR R o JEfRIS RS o P g B R TE R R
EFRFFEL2VBL 72 F ’ﬁ.““’&fi/ﬁ»pgj,e- AT

EFEEER - G A E L MET R - R B
RATR—- RPFFR > B o2 2 7 KR H%REHR S > {0
FEENI2008 F £% % 0 FRL X 9A104817 357
B om e &y el £ =30 VBL > B o & 305V
&@gﬁ%a,%ﬁéﬁﬁﬁﬁé’w% RIE LG B 0 F
;%Qgﬁakéfaﬁ&:ﬂ?J‘ &HMﬁJﬂ NSHF“ BOpg
S BRSO &12008 ’ ;5‘8 % »~ VBL= @ ; Fanta

cy Lorezx s » n—\VBL%m‘:@%'?F’E 2t L vy F«)éil’_ﬁ_ R e
Prr (A4 1+ %%100# A @ 5 52441652520 > %1672

%§>ox ’”4%mﬁ”““ﬂ@@ﬁﬁrﬂwm$@%ﬂ@;
FHAHCHAZ ) FREE B EALY B AP A
BN A ;%@U RZEF Y HEEE > P P[P 2%
ﬂ@%%~iwﬂﬁﬂé%;a~Tﬁ${§ﬁ@gQﬁ\
Y o F ~GREH ST BB oM 0 DR 1
¥ E e wearg ¢ T % o B 5 228758 Sgame ~ FantasyLore

)

19



2 % ZWOME D B4 R 8 » ¥ A 428 o B EWOMA
& % ~ Sgame e % ~ Fantasylorefes % > F1H § 4 prig &
;gj_,mrﬁ qur;vrgg |EAREY AR mr«}g fi"iﬁl‘;’%ﬂ‘ﬁ'ﬁ& y P
g H e B0 gAd WITA B &S € T
CigA o AT R p H v Spbap M) 0 AR B AURE
SHhF AR E RIT o AP 2T GRS R G
BH P EEEUEE £ d S uHF o 2P Fantasylore
VEENFER 7o o~ 2 i 0 E WOMAaeA % ~ Sgamews % - Fantas
yloreres % » B O F A F BT o 7L 1-‘} T A
.%E‘a*ﬁﬂ‘ﬁéi FF (At ¥9220F ) 0 i
£ 4P B & 5 ~ FANTASY LORE%F» EA A ”]i-%f %< 348
2

=\
1~ v

N

G

m\ﬂ,
-Q
“F
-

o A FEZR zﬂf’&’”@a‘j« R E TR R o
,ﬁuwa J%v &E,%:%;WQ Tzbd ZYHESFESF
.‘f B

4
N
&

¥ LIRS R B I F R 2
F e

A ZEARREFTE - & E]'JJ‘! : fz‘zggJ—gmb’L’rﬁ@igﬁ
> I #\’%ERFAZTAé)*kﬁﬂ} LA RN =
I o1 $tSgame D A P EFERET A PARARER
B4 (1) ¥ALSgame#EE £ 5 (2) HALTETM o
WAAP () ARF=Z D g3 ip2d _EL'\};{.@/”\
2R ‘::;Ug';_;_r ~ 2HEWOM & g T

A
ik

—~
I T 1@4 (™
W
-‘-‘3\-
,-\

BRI

%HWF}

31] ER A A 27 2 (1)%@%&WOM$§§§V‘3‘]
(2)5%%%%édz§‘;%~?>"ﬂ:c AT E3F (L Afs -
%5415,?416? R ABEZRITER £ £37F %450 %
1 > %1522 158F% ) ;?;u% B¥e X B L € R AT
107287 9p 3 F @ TEPIEWP 275 BMILSE 2 &

(=4
s invoice ~ R [ BcH 2 H KE ZBE  REH P

“a
N

20



A

S I NERD - 8 I (iijﬁ-'%%B¢4BE;j§%
BEZRITERE Y E37F %455 > $3HF ) - &
BHBwSPN g o R AT AT G 2 B
fer 2 Pl tFe® A& E €100&107 27Tp &2 P A& K
é’il‘ A ’Jf@)rl%ﬁ B % 2% pir3F 2 M Tiny PieceZkx # 14

AR ,j*10441)§:£ 100#F & %1% 45335 2 a%‘“Fu’st Res
ponse Limite=s @ 371 & & 55 zmp 5#?‘ A
E X RFET AT 'haiﬂ} ~ & ke~ Tiny Pleceﬂiﬂs;ilii
'FL’ 7; ;r:;Q AET 2(L AL = $413245F ) 432
it Tﬁ LA HPAFI TR LB ST H L RP
T rUrﬁ»* VR ATRE BBV Eé‘!%‘-t“%’%\i&g R
d o

Bm » B AP A RN~ Y 2 224103521028 B & &
PA734R 2 pF > -+ i Sgameds ik 2. 2 5 T IR ”%i\ x F‘%z&
AP R EEL P BUMAEL L FLEEL TH e

8,9

(o)

\\a " aa 4

-

%34 52,658,902~ (L4 %%10541)?:15%%?2441
65,5 22%03F F o ~83F 5 105# & i F % 244165520 % 2

417 ) s B A B3 5% #1033~ 102% & H 4R 2
E%HM*WWé@Jiﬁ%iﬁﬁ%%%fﬁﬁﬁﬁﬁé

,%§@9?5%Wﬁﬁ$%;?éﬁ;a THBAIE 2
4 8,895,081~ (L4 Ak &FI00F & 5 % 2441655
X922 %53F F & ~83F ; L100E B 3 %24416%.% 20 >
F21F ) 63271032 B BHMIAFEL 2Z5EHE
2 THBQIE 244 ) #Pp £3411,553,983~ » 103& &

HEe JIZ 244 65,881+ ~217.53% (L4 M+ #%F10
HE B M F 5244165522 %03 F & ) o & 2 230103 ~
1%ﬁ§1$ﬁﬁﬁ$%ﬂ’urﬁmﬁﬁﬁ%ﬁﬁﬁéﬁ
Bg By o P B Sgame f B P2 HlE o N E W
ERABFE S D I ESgames B o7 2 flE | 5d 0 -
BRI 2 HFRE  wmET RIS AT ARE

241,027, 141~ (L&A # % F105F & 0 F 52441655 2

21



2> %36F F ~2‘\F?m1064'1)§i§_ TF HOTLE E22% 44
EEG) o BHE2TE L ﬁf‘v?\,‘fﬁnﬂ\‘?‘*ﬁ& =4104% 103
£ R L PR L pF o 8- it TFantasy Loredsgk | 2. 2 %
ixﬁgﬁ.&é—%;&?»ﬁ#zﬁﬁﬁ e 7 104E R B
MR L A E A TH £ r | P H T4 AT2F 20 ik
PER DY Eye 677 520—7"“ 10.99% (L % *+ % ¥1
00# B @ F % 244165521 %254F » & ; 100# B 1 3 % 244
165, 520% 2227 ) c 2 SBRFEXF (T A MIAFL HEUEDN S
1TEFIZSTE 2R T BHOP AR %E -7 2 04
1022 104F B &£ B3R 2 FF » B EHE PR E 225 R
ﬁ%%ﬁ”ﬁﬁﬁﬁﬁ’ﬁpJ“mﬁ'%Pk L

B AElRAST ﬁ?%ﬁ? W%’”%J%i*ﬁ
ﬁﬁﬂ?f’”ﬁ ﬁ%

v

L
A \i
“'W
‘*’."‘3

>
*a%*
sj-rt

(@p)

g
“%

L

3

~ Ba /w

®

PO =

o H 3 ok

3
g
hg

o &

Q%E%a?ﬁ*}‘ﬁf
k)
X

=

-nn\t d)ﬁ-’: ?ﬁ‘;
ggg
‘_\\

~ A% W
Y
<k Rl 1\3@,‘& =3

b
=
o]
=
=

A B 2P T A AakE R R A S
WL dhEM A 2 LM G AR
zE.rr'f 7‘§3;Jt% ; B & A "Q’%i’ﬁ’r]‘}\?—,’ﬁ 3
WM GRARFI YR E AL R
REZHEHYRBMBFL T AED R 2
DT #ﬁ%%ﬂ%%
;ﬂaéffﬁ&i‘%&r#\*%@%;z"

NS
-

l

& o

=

W

\ [nd
=
x

pe
W
. \ﬁ-
[ =1

“\."1
\\&‘_

-

—

-~
M=

=
4
3
= 3*1‘1,‘%\-‘1 'C”F“*
__‘ISN-—A-\

NN

i

1

£
T

N

~ mﬂ,

N
-

\ E‘}‘_
R
™= o
.
-
v
W
\ﬁ"
=7 o= T O[oRx

(B
C:'"u’e

Y
D

Jm

1< .‘.\\J
N
|
Ri
;|
A
—
o
oF
S ‘:?_"K ".»
ﬁ
bR
:‘TE ETIRS
E"l ~
+‘$~
> “3?\
=

N 1;\\
T
T
-~
{3‘\5
!
2NN
™ 9w
PG
PRS-
97 (Q
‘ﬂ‘u l"% N
=

i

\
=
e
IRy

.m
e
4t
&y
o
2y
iy
E‘
]
W
Al
-l
\_.
=
¢
o
=
0
3
By
>
ot
<k
o= A=
2=
E:D
’},{:
o “‘\‘;



ERER R AR RS L A S
ApEAR RIFEFRAHBHM 2 AR
Bz f?‘r}'};fﬁﬁl » TR Lo
GEAC

az\jv
q~\
).
IR
=
D
o}
¥
>y
tlrgs
Ty
%
gl
E'IS
=
|
>
=4
3
N

3@-?5 E?Jﬁ?rf%: 3 4 (FDue Diligence) » 7 & =
ARFIFIFOFLEECTIFERNITHIGIFELZ S
\€M%ma@gﬁﬁpﬁﬁé a2 FEE
FEAREIE o P 2 Pk R E?J 53R 4 7 EE
{i”T SAPRE R 0 TS P PR IRA AT
Eh o FRNI0D0EIT6P €k R
Zw’ﬂi}éﬁ 3tz 100& 32 72 13p 7+ 2 & ~ R
3P 17TpP g&kedr~ RE100E37 18P z:a &1
T2 100F4% 6p BRERF A H 2 7 FEMEE E (A
¥ %2003 261F ~ %2633 280F ~ %2813 287F ~ %28
9% 293F ~ 295322967 ; At 7 F13219F ~ %212 27
P> %2932 38F ~ %392 45F ~ %473251F ~ %532 5H0F
%1953 201517 ) > AP BH P wHMBFLARE 2

STAGEZ B > ¢ detiit o pRAZEDBBEETA L G A

~4
‘!._“B
—e

w5 3

\v

i

'\"

N
~

I
=
>S4
jpas)

[e]
(=

4k

TS L G
N
!
LR
=\
¢
.1.4

Rl
—\ [u—
o
W O1  ag

NoOTE I T R

4
15
N

4=

S

FIRCFF L E % a M AF 2 0o 2 KRS
ARBEIIREESPTHFIFEN RAEHR TR
B> ¥ 2ET O o
o .,%';ﬁrgz\:*,:a%:rw NP LAPRLEEEL B
3o, ¢ 7103& - &§Mﬁ$4”%ﬂ AP
a?%ﬁ%?aﬁw’ra A H 2 FE 0 1A
b B 728 7103& 1042 Bp4ardR 24 23 &8 p
FOATELAM? 2GFELEH 2 T103E ~ 104# B M4 53F
2FFHFISFEFTHEFAFT N RE LT BRFRE L
@Qﬁmﬁf%Mﬁﬁﬁﬁﬂéilﬁﬁﬂ’%%{ENS



EWPEARDT B HIFLRG 2 L2 71038 - 104
BRMBAFEL LG HAFE2 R 28 R ‘a» } Fw;' E 20
o 2 FE 9

R AR RS PR LY R RT

AL 2

S
=
N
ki
-0
W
=

¢
|

N
i
N
&
M

o
DAV

R~ 1" )
T ATIEIRE 22 P 103# ~ 104# B 44038 2
F2 AR QA RFHE ﬂmwﬁiﬁ’ﬁ?

7 103#% ~104# B 47332 & ’ﬁ PSR % F 2 A8 b
‘iﬁ@’{?, T &M %72 4R TR 2 4E
PN EE S EFEZFEAPREEFEFT
(52 %29F) TRFLL LR NN c DRRAL TR
11105%97 6p ~105#102 6PF ~105% 107 28p & B>t 21
SPREREITIENEPIBRE ST ZIMBERELE 2T 5 oK
e o GMAN B3 ZERER S TEFT LR
F AL o

>%fﬂ%a*

._: \

‘\3\-(} Erul \\.%; ~=\ ;“g‘i —mi
we R OR X

-\

74

2

~
N

Ve
4
RN

w

200% % 278 2 5 200% 2.

-%,LA

N

Foarit o RIE
i.» «}\ \
'*1:,369343 400071 1053:8“1 2
e N LI r]/%z% A Cl I A A
BEBESPFH G HAEAF 2 By kp a4 5 B 5

Voo X REZRREHY 0 BEBERGFZ EGFTL TR

3 B w o
AN RANEEHEFRP AT 3 G H AR TS 22 R B

P

T
A

pud
o
-n\'

o [
a\
ey
E‘_E»

. &‘?él '

P34
~me
A
DL E—

Ll"J;‘i—:;;% RO - — 7 o
1 PRI P p YL IR AF WL B8 o
i = 5 ® 112 & 12 7 29 P
NEF S O F MITHE

bR AGRRAIFR o
ot A B R /‘Ef‘v?%’q;‘#zé 1820p o APk D TR o Ao
% EEFFIRAT Y R FEFESRF -

4.
@
=
3“3“:
*vs—



L

25

A

i ALk




.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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臺灣臺北地方法院民事判決
107年度金字第116號
原      告  日商ALTPLUS INC






法定代理人  石井武  
訴訟代理人  吳美齡律師
            彭于庭律師
被      告  齊民股份有限公司（原名樂陞科技股份有限公司）


法定代理人  趙畊遠  
訴訟代理人  韓世祺律師
複 代 理人  洪于庭律師
訴訟代理人  李欣昱律師
            陳群志律師
被      告  許金龍  


訴訟代理人  梁乃文律師
複 代 理人  王平成律師
訴訟代理人  絲漢德律師
上列當事人間請求損害賠償事件，本院於民國112年12月21日言詞辯論終結，判決如下：
    主      文
原告之訴及假執行之聲請均駁回。
訴訟費用由原告負擔。
    事實及理由
一、本件被告樂陞科技股份有限公司（嗣更名齊民股份有限公司，下稱樂陞公司）之法定代理人原為陳國華，嗣於審理時變更為趙畊遠，且據聲明承受訴訟，核無不合，應予准許。
二、原告主張：伊為日本知名遊戲公司，並為東京證券交易所市場第一部上市公司；樂陞公司係應依證券交易法第36條定期申報及公告財務報告之公開發行公司。被告許金龍(下稱許金龍)自民國93年1月1日起擔任樂陞公司董事長。伊為加強與樂陞公司之策略聯盟合作，於105年4月25日簽署CAPITAL AND BUSINESS ALLIANCE AGREEMENT(資本與事業聯盟協議，下稱Alliance Agreement)，約定樂陞公司認購伊發行之JPY(日幣，下同）855,000,000可轉換公司債。伊為強化與樂陞公司事業同盟關係，透過許金龍引介與其實質掌控Eminent Global Limited公司（下稱Eminent公司）於同日簽署Share Purchase Agreement(購買股份協議，下稱SPA），依SPA第1.1條約定，向Eminent公司購買其所有之JPY646,000,000等值新臺幣計價之樂陞公司股份，並約定每股單價係以下列價格最高者為計算基準：（i)契約生效日之樂陞公司普通股於中華民國櫃買中心之收盤價；或(ii)契約生效日前10日之樂陞公司普通股於中華民國櫃買中心之平均收盤價；或(iii) 契約生效日前30日之樂陞公司普通股於中華民國櫃買中心之平均收盤價。伊即依約於105年5月16日，自其上海銀行投資專戶（帳號00000000000)匯款新臺幣1億4775萬5400元（扣除證交稅後之實付價額，以下未註明幣值者，均為新臺幣）至Eminent公司上海銀行投資專戶（帳號00000000000000)，作為購買樂陞公司股份之對價，即以每股114元之單價取得1,300,000股樂陞公司股票；繼於105年8月16日，自其上海銀行投資專戶匯款4319萬0040元（扣除證交稅後實付價額）至Eminent公司前開專戶，作為購買樂陞公司股份之對價，即以每股114元之單價另取得380,000股樂陞公司股票。伊上開取得樂陞公司股票均持有至今。然樂陞公司103年度、104年度財務報告不實等消息爆發後，股價一路暴跌至停止交易日（105年11月16日）收盤價13.2元，致伊因而受有1億6934萬4000元之損害。依證券交易法第20條第2項、第20條之1第1項、第2項、第3項為民法侵權行為之特別規定，保護之權益包含純粹經濟上損失。該規定賠償義務人責任：發行人、發行人之董事長及總經理，應負結果責任；非上述之其餘董事、監察人、經理人及曾在財務報告上簽章之職員，應負推定過失責任，可由渠等舉證已盡相當之注意，且有正當理由可合理確信財務報告内容無虛偽或隱匿之情事而免責；簽證會計師，應負過失責任，應由投資人舉證證明簽證會計師有不正當行為或違反或廢弛其業務上應盡之注意義務，而令其負責。伊於105年5月至8月間，先後取得樂陞公司上述股票前，樂陞公司之103、104年度財務報表有虛偽不實之情事：⒈樂陞公司於103年12月1日與龍門公司簽立資產轉讓契約，約定以美金150萬元代價，將樂陞公司子公司磁力線上開發、由樂陞公司持有50%權利Weapons of Mythology（WOM)遊戲之12.5%權利，出售龍門公司（下稱WOM處分案）。⒉樂陞公司並於同日與龍門公司另簽立資產轉讓契約，約定以美金210萬元代價，將樂陞公司自行開發之海盜戰記（Sgame) 遊戲之財產轉讓龍門公司（下稱Sgame處分案）。⒊樂陞公司於104年4月20日，與龍門公司簽署獨家手機遊戲軟體授權營運合約，約定以美金240萬元代價將樂陞公司所設計開發Fantasy Lore手機軟體遊戲授權龍門公司（下稱FantasyLore處分案）。然龍門公司為許金龍所出資成立並實質掌控公司，僅為紙上公司，且本身並無行銷乃至於營運手機遊戲軟體之能力，龍門公司為履行交易而匯款至樂陞公司之金流，皆由許金龍安排進行，龍門公司並無自主支配其所屬帳戶款項進出事宜之能力，亦無營運或轉授權相關遊戲以獲取利益之能力，足認WOM處分案、Sgame處分案及FantasyLore處分案，係為美化樂陞公司財報而製作並不實在。惟樂陞公司人員於編製、申報及公告103及102年度財務報告時，竟將處分WOM處分案、Sgame處分案及FantasyLore處分案交易事項與結果記載入財務報告，因而虛增樂陞公司個體財務報告之綜合損益表「其他利益及損失」265萬9000元、889萬5000元，合計樂陞公司103年度個體財務報告之綜合損益表「其他利益及損失」科目共計虛增1155萬4000元，佔當年度「其他利益及損失」6588萬1000元之17.53%。且樂陞公司於103及102年度合併財務報告中，以「實現前年度北京樂陞公司與蘇州樂陞公司出售Sgame予香港啟陞公司之利益，以及前年度香港啟陞公司出售Sgame予樂陞公司之利益」為由，一併認列此部分之投資收益，故合計認列處分無形資產收益為4102萬7000元。另樂陞公司財會人員於編製、申報及公告104及103年度財務報告時，復將上述FantasyLore處分案之交易事項與結果記載入財務報告内，因而虛增樂陞公司104年度個體財務報告綜合損益表「營業收入」科目虛增共計7447萬2000元，佔當年度營業收入6億7752萬元之10.99%。綜上，樂陞公司於103年至104年間，與許金龍實質控制之龍門公司先後進行WOM處分案、Sgame處分案及FantasyLore處分案之虛偽交易，並於樂陞公司申報及公告之103年度、104年度財務報告中引用，以此虛增收入，財務報告乃屬虛偽不實，並經本院106年金重訴字第6號刑事判決所是認。樂陞公司上開財務報告虛偽不實，顯屬主要内容之虛偽不實，足以影響股價，證券交易法第20條第2項所謂「内容」，係指足以影響投資人對投資或其他行為之判斷的重要内容而言。而關於所謂重要内容之重大性，係以是否符合法定「應重編財務報告門檻」，作為判斷重大性量化標準之參考依據。證券交易法施行細則第6條第1項規定：「依本法第三十六條所公告並申報之財務報告，未依有關法令編製而應予更正者，應照主管機關所定期限自行更正，並依下列規定辦理：一、個體或個別財務報告有下列情事之一，應重編財務報告，並重行公告：㈠更正綜合損益金額在新臺幣一千萬元以上，且達原決算營業收入淨額百分之一者。㈡更正資產負債表個別項目（不含重分類）金額在新臺幣一千五百萬元以上，且達原決算總資產金額百分之一點五者。二、合併財務報告有下列情事之一，應重編財務報告，並重行公告：㈠更正綜合損益金額在新臺幣一千五百萬元以上，且達原決算營業收入淨額百分之一點五者。㈡更正資產負債表個別項目（不含重分類）金額在新臺幣三千萬元以上，且達原決算總資產金額百分之三者。三、更正綜合損益，或資產負債表個別項目（不含重分類）金額未達前二款規定標準者，得不重編財務報告，並應列為保留盈餘、其他綜合損益或資產負債表個別項目之更正數，且於主管機關指定網站進行更正」。依上開規定，個體財務報告更正之綜合損益在新臺幣1000萬元以上，且達年度原決算營業收入淨額1%者，應重編財務報告。同條項第2款復規定，合併財務報告更正綜合損益金額在新臺幣1500萬元以上，且達原決算營業收入淨額1.5%者，應重編財務報告。樂陞公司之103、104年度財務報告不實，達到法定應重編財務報告之程度，足認該當重大性要件。樂陞公司103年度個體綜合損益表係產生所得稅利益1億3311萬9000元，該期有與課稅損失及所得稅抵減之原始產生及其迴轉有關之遞延所得稅3622萬7000元，當期虛增之「其他利益及損失」致使所得稅利益降低，是其虛增之「其他利益及損失」1155萬4000元亦應考慮所得稅之影響，以103年度營利事業所得稅率17%計算，應更正綜合損益金額為958萬9820元。樂陞公司103年度合併綜合損益表係產生所得稅利益6099萬5000元，惟該所得稅利益係經調整相關影響數之金額，當期原仍有應付所得稅3942萬9000元，是其虛增「其他利益及損失」4102萬7000元考慮所得稅之影響後，以103年度營利事業所得稅率17%計算，應更正綜合損益金額為3405萬2410元，達到前述證券交易法施行細則第6條第1項所定，合併財務報告更正之綜合損益在1500萬元以上之門檻，且達樂陞公司及子公司103年度原決算營業收入淨額1.5% (即當年度合併综合損益表之營業收入淨額1.5%，亦即949,300,000元xl.5%=14,239,500元）之應重編財務報告之標準。樂陞公司之104年度財務報告不實，達到法定應重編財務報告之程度：FantasyLore處分案使樂陞公司104年度個體財務報告綜合損益表「營業收入」科目虛增共計7447萬2000元 ，以104年度營利事業所得稅率17%計算，考慮所得稅影響後，應更正綜合損益金額為6181萬2000元（74,472,000x83%=61,812,000)，達前述證券交易法施行細則第6條第1項所定，個體財務報告更正之綜合損益在新臺幣1000萬元以上之門檻，且達樂陞公司104年度原決算營業收入淨額1.5%(即當年度個體综合損益表之營業收入淨額1%，亦即677,520,000元xl%=6,775,200元）之重編財務報告要件。FantasyLore處分案另使樂陞公司104年度合併財務報告綜合損益表「營業收入」科目虛增共計7447萬2000元，104年度樂陞公司合併綜合損益表係產生所得稅費用1億7398萬4000元，以104年度營利事業所得稅率17%計算，考慮所得稅影響後，應更正綜合損益金額為6181萬2000元（74,472,000x83%=61,812,000)，亦達前述證券交易法施行細則第6條第1項所定，合併財務報告更正之綜合損益在新臺幣1500萬元以上之門檻，且達樂陞公司及子公司104年度原決算營業收入淨額1.5%(即當年度合併綜合損益表之營業收入淨額1.5%，亦即2,197,634,000元xl.5%=32,964,510元）重編財務報告要件。主管機關金融監督管理委員會(下稱金管會)於105年12月12日函示，要求樂陞公司應更補正或重編103年度、104年度、105年第1季及105年第2季各期財務報告事宜。樂陞公司上開財務報告不實既具重大性，且造成營收、營業毛利、毛利率、營業淨利、營益率、稅前盈餘、淨利、合併稅後盈餘、年增率、EPS等數值均較前一年度為佳之不實結果，衡諸常情，公開發行公司之獲利情形，本即為該公司未來展望之重要參考因素，而股價即為投資人對於該公司未來展望之期望值投射結果，故上開財報不實之行為，自足以影響股價。伊取得樂陞公司股份，係因誤信樂陞公司之財報均屬真實為善意取得人，且具交易因果關係，依Alliance Agreement第6.4條，樂陞公司對伊保證：樂陞公司之年度財務報告為真實且正確；截至所載明之日期及期間允當表達樂陞財務狀況及營運成果；截至所載明之日期及期間依照台灣採行的IFRS製作結果一致；及除另有揭露外，依照台灣通常採行的查核簽證標準進行查核簽證，並依照台灣法律製作生效，並維持一致。Alliance Agreement及SPA於同日簽署，且Alliance Agreement前言記載「（Alliance Agreement之訂定）係考量到許金龍、原告及Eminent公司將簽署SPA，約定由原告公司向Eminent公司購買樂陞公司股份。SPA前言亦揭示「原告公司欲取得樂陞股份，以達成與樂陞公司更進一步之事業同盟關係。由此可知，伊顯係信賴樂陞公司出具之聲明保證，因而相信樂陞公司之年度財務報告真實且正確，故陸續簽署Alliance Agreement及SPA，以實現與樂陞公司之策略聯盟目標，並本於上開SPA，先於105年5月16日以每股114元之單價購入樂陞公司股份，核與105年5月16日之樂陞股份收盤價81.6元相比，溢價高達40%;另於105年8月16日以每股114元之單價購入樂陞公司股份時，相較105年8月16日之樂陞股份收盤價107元，溢價6.5%，伊取得樂陞公司股份係因誤信樂陞公司財報均屬真實，為善意取得人，且具交易因果關係。樂陞公司與龍門公司之WOM處分案、Sgame處分案、FantasyLore處分案未經正常商業磋商，為不具有實質交易目的與經濟效益之虛偽交易；該交易顯為許金龍一手操控之不具實質交易目的、不具經濟利益之交易，僅為樂陞公司創造帳面上營收，由許金龍實質控制之龍門公司根本未因取得交易之遊戲而獲得任何經濟上實益。另，原告在與樂陞公司交易股票之過程，確實對樂陞公司財報有所評估，且原告進行評估時完全不知樂陞公司之財務報表或相關財務資訊不實。在103年度、104年度財務報告不實等消息爆發後，樂陞公司股價一路暴跌至停止交易日收盤價13.2元，致伊受有1億6934萬4000元之損害，已具損害因果關係，伊依法得向樂陞公司及許金龍請求損害賠償：證券交易法第20條之1所稱損害，係指股價下跌之損失。就財務報告虛偽不實之股價下跌損失範圍計算，係以「毛損益法」計算之。亦即不論股價下跌之差額係因不實財報所引起，或其他市場因素所造成，賠償義務人均應承受跌價之結果。百尺竿頭公開收購案破局及103年度、104年度財務報告不實消息爆發後，樂陞公司股價一路暴跌至終止櫃檯買賣日之收盤價13.2元，致伊受有1億6934萬4000元之損害：因樂陞公司於103年、104年間連續進行3筆虛偽交易，致其103年、104年度財務報告達法定應更正程度，又樂陞公司不法情事揭露後，證實該公司或其負責人除設有不實美化財報外，尚涉有五次不法私募、詐偽公開收購、內線交易及炒作股票、侵占公司款項等重大不法情事，經本院106年度金重訴字第6號刑事判決認定。又樂陞公司相關不法情事，自105年8月31日百尺竿頭公開收購案宣告破局後，陸續遭到揭露，105年11月16日旋遭處以停止交易，嗣於106年10月19日經終止櫃檯買賣。於105年8月30日，百尺竿頭公開收購案破局消息一公開，樂陞公司股價應聲下跌，105年8月31日開盤後，樂陞股票即以跌停價跌至每股70.2元，成交量僅892,000股，相較前一日收盤價78元，跌幅達10%。其後樂陞公司股份一路暴跌至105年11月16日因第3季財報無法正常繳交被處暫停交易，收盤價跌至13.2元。如伊知悉上情，絕無意願於105年4月25日與樂陞公司進行策略聯盟，簽署Alliance Agreement及SPA，甚以巨額溢價買入樂陞公司股份，伊所受股價下跌之損失，自應採取毛損益法計算損害。伊於105年5月16日以每股114元取得樂陞公司股份1,300,000股，並於同年8月16日，以每股114元取得樂陞公司股份380,000股。即總計以1億9152萬元善意取得樂陞公司股份1,680,000股，且至今仍繼續持有。以毛損益法計算，應以伊取得股份股價114元，減去樂陞公司於105年11月16日公告停止交易時收盤價13.2元之差額計算，合計受1億6934萬4000元【（114-13.2)*1,680,000=169,344,000】損害。樂陞公司申報及公告之103、104年度財務報告主要内容不實，致伊受有上開損害，爰依證券交易法第20條第2項及第20條之1第1項第1款規定訴請樂陞公司及許金龍連帶給付損害賠償等語。並聲明：㈠被告應連帶給付原告1億6934萬4000元，及自105年8月16日起至清償日止，按年息5%計算之利息；㈡願供擔保請准宣告假執行。
三、被告樂陞公司辯稱：原告主張樂陞公司之財務報告或其他財務業務文件有證券交易法所欲規範之不實情事，僅以本院106年度金重訴字第6號刑事判決為唯一之證據，於法尚未盡舉證之責，自應為不利於原告之認定。樂陞公司與龍門公司先後進行之WOM處分案、Sgame處分案、FantasyLore處分案(以下合稱龍門交易)，三筆交易均係真實交易，並非虛增收入或利益所為之虛偽交易。樂陞公司申報及公告103年度、104年度財務報告皆已允當表達前開交易，並無財務報告虛偽不實之情事。龍門公司就前開交易均有實際支付價款給樂陞公司，樂陞公司均已實質取得因交易所產生之經濟利益，雙方銀貨兩訖，並無虛偽不實，龍門交易洵屬真實，合約均經樂陞公司與龍門公司有權之人決定與簽署，樂陞公司均依合約於期限内自龍門公司收足所有交易價金，並依約定移轉無體財產權給龍門公司，雙方合約成立且生效，均合法保有交易後之取得之價款或無體財產權。WOM處分案、Sgame處分案，經樂陞公司與龍門公司分別簽訂合約，約定樂陞公司將其對Sgame遊戲所有權利，及對WOM遊戲權利其所持有50%之1/4，即WOM遊戲權利之12.5%，分別以美金210萬與美金150萬轉讓龍門公司。前開交易均經樂陞公司103年12月30日董事會經出席董事一致同意通過，雙方簽署資產轉讓契約，樂陞公司並經有權之人同意進行用印，龍門公司則由代表人林大鈞以英文姓名Edwin Lin親自簽名其上。FantasyLore處分案，樂陞公司與龍門公司約定以美金240萬元之代價，將樂陞公司所設計開發之FantasyLore手機軟體遊戲轉授權龍門公司。前開交易經雙方簽署獨家手機遊戲軟體授權營運合約，樂陞公司並經有權之人進行用印，龍門公司則由該公司代表人林大鈞以Edwin Lin親自簽名其上。且樂陞公司業已履行WOM處分案、Sgame處分案之遊戲權利讓與；龍門公司與樂陞公司就FantasyLore處分案，樂陞公司業已授權且依合約條款3.4交付遊戲軟體給龍門公司，三筆交易均已履約。且Sgame處分案、WOM處分案之交易對價，龍門公司分別於103年12月29日、12月30日匯款美金150萬元、210萬元至樂陞公司100%持有股權子公司啟陞公司兆豐銀行帳戶。FantasyLore處分案之授權金，龍門公司亦已分別於104年4月21日匯款美金240萬元至啟陞公司兆豐銀行帳戶，樂陞公司均已取得交易對價。且樂陞公司出售WOM處分案12.5%權利，後續損益分配亦依約繼績履行，即轉讓後樂陞公司對WOM遊戲權利占37.5%，從而對WOM遊戲後續產生損益，係由樂陞公司與龍門公司按上開比例分攤損益。依此，樂陞公司與龍門公司之龍門交易洵屬真實，並非虛偽交易。且龍門交易縱為關係人交易，亦不符關係人之財報不實重大性標準，而無影響投資人投資判斷之可能，樂陞公司固於103年12月30日、104年4月21日將開發之Sgame、WOM遊戲12.5%權利、FantasyLore手機軟體遊戲授權分別以美金210萬、美金150萬、美金240萬元售予龍門公司而未於財務報告附註之「關係人交易」段落揭露，惟依最高法院見解，被告行為是否構成證交法第171條第1項第1款所稱財報不實罪，仍應以其内容經量性指標、質性指標檢驗後，確認已達足以影響投資人投資判斷之重大性程度始足當之。依最高法院見解，關係人交易之量性指標係「金額達新臺幣一億元或實收資本額百分之二十以上」。樂陞公司103及102年度合併財務報告，有關出售Sgame所認列之「處分無形資產利盈」約為41,027千元；有關處分對WOM遊戲持分之交易，其「淨處分投資利益」則為895千元。是樂陞公司就該兩款遊戲軟體因處分標的及方式均不同，故於同年度財務報告上既分列不同會計科目項下（「處分無形資產利益」與「淨處分投資利益」），自應予分別計算是否違反量性標準，該兩次交易分別為41,027千元、895千元，自不符合上開最高法院見解所揭示之交易金額達1億元或達年度實收資本額之百分之二十之標準。況縱認不顧其科目之異同而機械式合併計算，此兩交易金額加總亦未逾上開最高法院見解所揭示之1億元標準；且依樂陞公司103及102年財務報告所示，該103年度實收資本額為841,077千元，對照上開兩次交易金額，亦未超過該年度實收資本額之百分之二十（168,215千元=841,077千元*20%)。又依樂陞公司104及103年度財報上，有關授權FantasyLore手機軟體遊戲部分，認列於被告公司104年營業收入之金額為74,472千元。樂陞公司年度實收資本額為1,263,732千元，則依最高法院見解亦未達1億元或實收資本額百分之二十(252,756千元=1,263,732千元*20%) 之量性標準。次就質性指標，被告公司與龍門公司間就龍門交易標的遊戲之交易均屬真實，且交易過程未涉及任何不法或致被告公司受有損害已如前述，僅為關係人交易未揭露，尚無掩飾收益或其他趨勢、亦無使損失變成收益、影響發行人遵守法令之規範、貸款契約或其他契約上之要求、增加管理階層的薪酬、或任何涉及隱藏不法交易等，是以質性指標立場言，亦未達重大性之標準。龍門交易標的遊戲於財務報告上縱有未載共同被告許金龍與龍門公司具關係人之情事，惟依上開最高法院見解之量性與質性指標檢驗，其内容亦未達重大性之門檻，樂陞公司103年度與104年度財務報告自無虛偽不實之情事存在。原告未舉證證明其係因閲讀被告公司103年度與104年度財務報告，因龍門交易存在，始做出以新臺幣1.91億元取得樂陞公司股票之投資決定，亦即，原告未證明交易因果關係。原告應證明其係基於信賴103年度與104年度財務報告，因龍門交易存在之故，始做成投資樂陞公司股票決定，方有交易因果關係存在，原告稱其信賴Alliance Agreement第6.4條聲明即認為財報不實與做成投資被告公司股票決定間，具有交易因果關係云云，顯有誤會。原告亦未提出内部簽呈或投資評估報告等資料，以證明其係基於信賴龍門交易等所謂財務報告不實之事項，進而做成投資被告公司股票之決定。蓋原告係日本知名之遊戲公司，為專營遊戲業之專業法人，對於同業被告公司狀況知之甚詳，遠非一般投資人可比；原告既係專業法人，且本案股權交易數額非小，本次Alliance Agreement約定原告出價約當新臺幣1.91億元價金取得被告公司股票，其自不可能如同一般投資人判斷，應有内部簽呈，甚至包含投資評估報告。況原告自承雙方簽署Alliance Agreement係基於實現與被告樂陞公司之策略聯盟目標之目的，雙方基於各自商業考量盤算進行策略聯盟，其係基於市場互補、互益合作、市場經營等商業因素始進行交易，此與原告所稱其係信賴被告公司財務報告真實正確，或出具財報真實聲明保證，始購買被告公司股票云云，顯有矛盾。原告指摘其持有樂陞公司股份1,680,000股，於105年5月及8月以每股新臺幣114元，至105年11月16日樂陞公司停止交易之收盤價13.2元，因跌價受有新臺幣169,344,000元之損害云云，與原告所稱被告公司財務報告存有不實間，亦無損害因果關係，即須以不實資訊被揭穿後，股價有下跌或停止交易等情形，始足當之，然105年11月16日停止交易時，龍門交易被認定為不實交易之事，根本無人可知，從而樂陞公司在停止交易前之股價下跌，豈可能與龍門交易不實存在損害因果關係。樂陞公司股票之所以大幅下跌，係因百尺竿頭公開收購案破局之不利消息，實與原告所稱財務報告不實無關。是原告未能說明何以所稱財務報告不實資訊「未公告」即能造成跌價，逕認損害因果關係存在，其主張自不足採。況金管會105年10月27日金管證審字第1050043751號函並未對外公告，投資人尚無從知悉其內容，原告亦未提出該函以實其說等語。並聲明：㈠原告之訴駁回；㈡如受不利之判決，願供擔保請准宣告免為假執行。
四、被告許金龍則以：金管會上開函命樂陞公司重編財報，惟函文内容僅係就財報所指内容是否合於IFRS5條件、轉投資TP公司減損、同步公司商譽有無明顯減損等認定標準有所疑慮，與龍門交易明顯無關，且函文並未指被告有何故意虛偽、隱匿之情。原告雖主張其受有損害之交易及損失因果關係均應受推定，然乃此係以投資人於公開市場以「公開市場之價格」買入股票，始有損失因果關係受推定之舉證責任減輕。龍門公司向樂陞公司購買WOM及Sgame遊戲之交易價金，分別於103年12月29日及103年12月30日各匯款美金149萬9943.69及209萬9993.69元，總計約美金360萬元即新臺幣1億1390萬元至香港啟陞公司之兆豐商業銀行帳戶。啟陞公司103年12月之資產負債表載明月底之銀行存款為144,216.41元，可知香港啟陞公司於收受遊戲交易價金後，並未將交易價金留存於香港啟陞公司之帳戶内，即無可能再原封不動以該筆資金歸還樂陞公司，並以其作為樂陞公司支付予同步公司之保證金，自非虛假交易。此外，樂陞公司104年1月之資產負債表載明之銀行存款餘額高達244,866,115元，可知當時樂陞公司以現存可動用之現金資產直接支付同步公司300萬美元保證金後，所剩餘之現金尚為所支付之保證金2倍有餘，被告根本無需為支付同步公司保證金而事先創設樂陞公司與龍門公司間之不實交易、安排由VBL公司將資金匯入龍門公司，再由龍門公司將遊戲交易價金匯入香港啟陞公司後轉入樂陞公司之迂迴方式籌措資金以支付同步公司保證金。且會計上並無不良資產之概念，僅有資產減損之相關規定，惟龍門交易之遊戲並無資產減損之跡象，且三筆交易均符合會計認列原則，並非不實交易。龍門交易之三款遊戲皆係樂陞公司投入大量人力、資源所研發完成，於交易當時顯具市場償值，龍門公司亦非紙上公司。龍門交易之遊戲營收於樂陞公司財務報告上所佔比例甚低，客觀上顯然無法達到美化財報之目的，龍門公司並未受許金龍實質掌控，且系爭交易所涉金額亦不符財報不實之重大性標準，而無影響投資人投資判斷之可能，並援引樂陞公司之答辯理由等語置辯。並聲明：㈠原告之訴駁回；㈡如受不利之判決，願供擔保請准宣告免為假執行。
五、兩造不爭執之事項(卷三第28頁)：
　㈠原告為東京證券交易所市場第一部上市之公司，樂陞公司自105年時為我國之公開發行公司，應依證券交易法第36條規定定期申報及公告財務報告。被告許金龍自93年1月1日起至000年0月間止，擔任樂陞公司之董事長。
　㈡原告為加強與樂陞公司之策略聯盟合作，於105年4月25日簽署資本與事業聯盟協議（即ALLIANCE AGREEMENT），約定由樂陞公司認購原告發行之JPY855,000,000元可轉換公司債。樂陞公司已認購原告上開價額之可轉換公司債。
　㈢原告為強化與樂陞公司間事業同盟關係，與許金龍、訴外人Eminent公司於105年4月25日簽署購買股份協議（即SPA），由原告向Eminent公司購買日幣646,000,000元等值新臺幣計價之樂陞公司私募股份股票。
　㈣原告於105年5月16日匯款新臺幣1億4775萬5400元至Eminent公司，作為購買樂陞公司股份對價，原告以每股新臺幣114元取得1,300,000股數樂陞公司股票。原告於105年8月16日匯款新臺幣4319萬0040元至Eminent公司，作為購買樂陞公司股份對價，原告以每股新臺幣114元取得380,000股數之樂陞公司股票。原告迄今仍持有上開合計1,680,000股數之樂陞公司股票。
　㈤於105年8月30日，百尺竿頭公開收購案之破局消息公開，樂陞公司股票下跌，至105年11月16日樂陞公司停止交易日止，收盤價為每股新臺幣13.2元。
六、原告主張被告所為龍門交易為虛偽交易，致樂陞公司財報不實，原告因不實財務報告而購買樂陞公司之股份並受有損害等情，為被告所否認，並以前詞置辯，茲析述如下：
㈠、樂陞公司於103年、104年間，與訴外人龍門公司進行WOM處分案、Sgame處分案、Fantasy Lore處分案等交易（合稱龍門交易），是否為虛偽交易？樂陞公司103年、104年度財務報告有無因龍門交易案而有財報不實之情形？
　⒈查，樂陞公司於103年12月1日與龍門公司簽立資產轉讓契約，約定以美金150萬元，將樂陞公司子公司磁力線上開發、由樂陞公司持有50%權利之WOM遊戲之12.5%權利售予龍門公司；且於同日，樂陞公司與龍門公司簽立資產轉讓契約，約定以美金210萬元，將樂陞公司自行開發之Sgame遊戲之財產轉讓龍門公司；嗣許金龍於樂陞公司103年12月30日提請董事會決議通過上開二筆資產處分案，龍門公司隨即於103年12月29日、30日分別匯款美金150萬元、210萬元至樂陞公司子公司啟陞公司之兆豐銀行帳戶，樂陞公司財會人員亦於帳務記載出售Sgame遊戲及WOM遊戲12.5%權利之交易，借方科目為「其他應收款-關係人-啟陞」113,900,000元、貸方科目為「其他無形資產-軟體授權金」66,941,098元、「處分無形資產利益-Sgame」2,658,902元、「其他非流動資產-其他」35,404,919元、「處分無形資產利益-WOM」8,895,081元等情，有前開WOM處分案契約、合約審查申請單及交易憑證與傳票（見本院卷一第497至502、505、526、527頁；臺灣臺北地方檢察署，下稱臺北地檢署，105年度偵字第24416號卷20，第248頁至251頁；105年度偵字第24416號卷31，第69頁至74頁）；Sgame處分案契約、合約審查申請單及交易憑證與傳票（見本院卷一第491至496、503、525、527頁；臺北地檢署105年度偵字第24416號卷20，第244頁至247頁；105年度偵字第24416號卷31卷，第75頁至80頁）、樂陞公司103年12月30日董事會會議紀錄、帳戶交易明細、玉山銀行匯出匯款交易憑證、啟陞公司兆豐商銀00000000000帳戶開戶資料、00000000000子帳戶交易明細（見本院卷一第483至490頁；臺北地檢署105年度他字第11027號卷4，第7、18、20、26至43、63頁）、樂陞公司明細分類帳、轉帳傳票（見臺北地檢署105年度偵字第24416號卷20，第148、241頁）等可證。
　⒉樂陞公司於104年4月20日與龍門公司簽約之FantasyLore處分案，約定以美金240萬元將樂陞公司所設計開發之Fantasy Lore手機軟體遊戲授權龍門公司，並約定樂陞公司應於12月1日前正式交付遊戲給龍門公司，龍門公司則需於105年9月30日前正式商業化營運，授權合約期間則為簽約日起至商業營運化3年後為止，但雙方如未在合約屆滿前一個月內提出合約終止之意思表示者，合約將自動延長兩年。其後樂陞公司並準備獨家手機遊戲軟體授權營運合約之補充協議書，記載樂陞公司與龍門公司同意將授權方式改為買斷式授權。嗣龍門公司於104年4月21日匯入美金240萬元授權金，並於000年0月00日出具樂陞公司已交付Fantasy Lore英文版本、伺服器架構方案、網路及運作環境相關資訊等產品之證明；樂陞公司財會部門則於104年9月30日於帳務記載授權Fantasy Lore手機軟體遊戲之收入，科目為「銷貨收入-非關係人」74,472,000元等情，則有授權營運合約、補充協議書、樂陞公司開立發票申請單、INVOICE、龍門公司出具證明函、樂陞公司明細分類帳、樂陞公司轉帳傳票、合約審查申請單、開立發票申請單（見本院卷一第507至520、521、523、529、531頁、卷四第143至145、147至149頁；臺北地檢署105年度偵字第24416號卷20，第152至159頁、第150至151頁、第223、224、225頁、第148、222至224、226頁）等可查。
　⒊再者，龍門公司實由許金龍提供資金設立，並指示林大鈞配合辦理並擔任登記負責人職務；龍門公司是許金龍所掌控之另一紙上公司，均得由許金龍操控指示林大鈞為簽立契約與資金匯入、匯出，業經林大鈞於另案刑事案件中證稱略以：其為龍門公司之登記負責人；龍門公司成立資金都是由許金龍提供；許金龍則都是透過彭于璇安排，且公司名稱由許金龍決定；龍門公司只是紙上公司。許金龍可以透過我實際操控龍門公司簽立契約與運作資金。進入龍門公司玉山銀行OBU帳戶內款項都是聽從許金龍調度，我從未自己運用過等語（見本院卷四第31至44頁；本院106年度金重訴字第6號刑事卷11，第46至52頁）。再者，龍門公司匯款予啟陞公司以支付購買WOM處分案、Sgame處分案遊戲權利，及取得FantasyLore處分案之款項，實際上均由許金龍所掌控之VBL公司匯入等情，有龍門公司相關之玉山銀行OBU帳戶交易明細、玉山銀行匯入匯款交易憑證可資佐證（見臺北地檢署105年度他字第11027號卷4，第7、8、17、19、21頁）。並經林大鈞於另案刑事案件中證稱略以：上開龍門公司開設於玉山銀行帳戶之交易明細（臺北地檢署105他11027卷4第7-9頁、B20卷第145頁）及該帳戶內於103至105年有多筆美金匯出、匯入的款項均非龍門公司或林大鈞所有（見本院106年度金重訴字第6號刑事卷11，第47至49頁）。
　⒋至龍門公司所屬OBU帳戶款項進出事宜，係完全按照許金龍指示，亦經林大鈞證稱：「（問：彭于璇是何人，為何可以指示你或你的會計小姐處理相關資金事宜？）彭于璇是樂陞公司的財務人員，階級蠻高的，他的指示應該都是許金龍直接的指示。」「（問：你如何得知彭于璇有受到許金龍的授權，而不是自作主張亂做資金調度？）這個我沒有辦法知道彭于璇是不是自作主張，但一直以來都是這樣的模式在處理。」「（上開龍門公司玉山銀行OBU帳戶的存摺、印章、提款卡等可實際使用帳戶之物品由何人保管？）我在104年8月離開龍門公司以後，就把相關的東西通通交給樂陞公司那邊的人保管，之前是龍門公司的會計小姐保管」等語（見本院卷四第41頁；本院106年度金重訴字第6號卷11，第51頁），核與證人彭于璇於另案刑事案件所證：「（問：妳有無曾經幫許金龍拿龍門公司的設立資金給林大鈞去做公司設立的事情？）當時許金龍會請我去通知林大鈞他有沒有收到款項，但我不是很確定他這款項到底有什麼樣的作用。」「（問：妳是否知道龍門公司去買遊戲的資金來源是什麼？）應該是說前前後後許金龍會請我去通知，但是我真的不知道這些錢到底是作什麼來源；我的部分確實都只有通知他而已；我不太確定是什麼時候知道VBL這間公司，因為已經有點久了，後來應該是說VBL 公司是許金龍他所稱學長鄭鵬基的公司，後來比如說像龍門公司的資金，那個時候許金龍會請我轉交借款合約，上面公司就是VBL公司的；應該是說他會同時給我借款合約，就是要給林大鈞確認，我轉交時候，我印象上面是寫VBL公司等語大致相符（見臺灣高等法院109年度金上重更一字第2號卷五，第98至104頁）。依此可證，是龍門公司所屬OBU帳戶款項進出事宜，係完全按照許金龍指示，亦可認定。
　⒌承上，樂陞公司與龍門公司之龍門交易雖是由許金龍要求龍門公司簽約，然龍門公司確有購買該等遊戲，依VBL公司資金流向可證許金龍為龍門公司購買龍門交易遊戲之實際出資人等情，則有證人謝東波所證：「（問：你當時為何要回答說「這些交易確實是許金龍所主導的」？）因為我知道當時同步推公司買股票的錢都匯到VBL公司，所以我知道許金龍在VBL公司是有影響力的，這個資金又是來自於VBL公司，我當然就會聯想背後應該都是許金龍在一手處理這些事情」、「我之前就有提到過，當時許金龍有說他有支助林大鈞這個團隊，且他要買FANTSY LORE這個遊戲的金額又不小，所以我覺得他不見得有那麼多錢可以買這個遊戲。」（臺灣高等法院109年度金上重更一字第2號卷五，第210至212頁）；此外，證人楊蕙慈證稱：因為我是樂陞公司對主管機關聯繫的窗口，主管機關會不定期需要瞭解樂陞公司營收來源裡面的結構成本是什麼，所以我需要去彙整這些資料，因為這樣的緣故知道有龍門公司這樣一家的公司跟樂陞公司有交易關係；「【問：（提示105年度偵字第24416號卷20第150頁至第159頁、第243頁反面至第247頁、第247頁反面至第251頁並告以要旨）資產轉讓契約書，甲方是樂陞公司，乙方是龍門公司，甲方都是樂陞公司？】如果這樣簽約，主體就是龍門公司跟樂陞公司簽。」、「（問：龍門公司付錢是要付給誰？）付給樂陞公司。」等語（臺灣高等法院109年度金上重更一字第2號卷五，第111至116頁），且依李柏衡手機Wechat對話頁底編號3553，李柏衡（Peter）於104年1月24日傳送訊息予許金龍（Aaron），稱：昨天同步已匯款300萬至VBL，許金龍即回覆稱：收到等語，有前開對話紀錄在卷可憑（見本院卷四第183頁；臺北地檢署105年度偵字第24416號卷15，第36頁），可佐謝東波所證關於上開金流情形。復有合作金庫匯出匯款交易憑證、合作金庫匯出匯款交易憑證（見本院卷四第187頁；臺北地檢署105年度偵字第24416號卷7，第11頁、第12頁）、樂陞公司轉帳傳票、預支款申請單、合約審查申請單、保證金補充協議、樂陞公司合作金庫0000000000000號帳戶明細、合作金庫銀行匯出匯款申請書、樂陞公司轉帳傳票、付款憑單、合約審查申請單、保證金補充協議二、樂陞公司合作金庫0000000000000帳戶明細、合作金庫銀行匯出匯款申請書（見本院卷四第189至211、215至235頁；本院106年度金重訴字第6號刑事卷8，第146至147、149至157、159頁、161至162、164至172頁）、樂陞公司轉帳傳票、付款憑單、一般報告呈核單、啟陞公司轉帳傳票、報告呈核單、付款憑單、合作金庫銀行匯出匯款交易憑證、匯出匯款申請書在卷可憑（見本院卷四第237至253頁；臺北地檢署105年度偵字第24416號卷20，第208至210、216至221頁）。據此，亦堪認樂陞公司與龍門公司之龍門交易確有履約之情。
　⒍另查，許金龍在匯款以購買龍門交易三款遊戲之金流完成後復將所匯款項匯回，作為購買同步公司股權之保證金的一部分，匯款予同步公司，惟嗣後同步公司有再將款項匯還給許金龍實質掌控之VBL公司之事實，亦經謝東波證稱：資金有進到樂陞集團，跟一般沒有金流的美化財報不完全一樣，雖然在那一段時間，樂陞公司為了收購同步股權的交易，付出保證金約1200萬美金給熊俊，時間也大約在104年1月到5月間，而熊俊也把收到的款項再匯款到VBL，同步公司匯款到VBL後會通知我，我再向許金龍報告，如果款項沒有匯入，許金龍會要我去催款；我可以確定在104年1月到5月間，樂陞公司付給同步的熊俊1200萬美金，都有匯入VBL公司；Fantacy Lore款項也是VBL匯款給龍門，龍門匯款給啟陞公司等語明確（見臺北地檢署105年度偵字第24416號卷20，第167至168頁）。又，證人即樂陞公司總經理陳逸於本院審理時到庭證稱：其主要負責遊戲開發，偶有商務洽談。樂陞公司在遊戲產業鍊上應該是屬於上游位置，上游是指公司的IP方、遊戲開發方、美術製作外包方；中、下游就是遊戲代理公司、運營公司、遊戲行銷公司，媒體採買公關公司，直接面對消費者的，即所謂中下游。其有參與研發Sgame、FantasyLore之遊戲，至WOM是由磁力線上研發，並未參與。其知悉WOM處分案、Sgame處分案、FantasyLore處分案，因其是當時總經理，所有簽核都會到我這裡，我是所有遊戲業務負責人，授權、賣斷或其他業務合作等，會先由製作人呈核，最後會到我這裡，我需要清楚知道遊戲相關情形，是賣斷還是授權，後面有不同權利義務要處理。龍門交易之契約權利義務係由樂陞公司董事會通過，再由其予以執行，其中FantasyLore遊戲確實有完成交付，且WOM處分案、Sgame處分案、FantasyLore處分案，樂陞公司亦實際收到龍門公司所給付交易價金或授權金等語(本院卷四第9至20頁)，核與前述龍門交易確有相關契約、FANTASY LORE版本交付驗收單等件大致相符，是上開證述應可憑採。從而，前開交易並非虛偽乙情，堪以認定。原告雖主張：龍門交易並非由契約雙方透過正常合理之商業磋商所達成合意之交易，雖有金流，然是否為具有實質交易目的與經濟效益之真實交易，顯有疑問等語，然此為被告所否認，原告雖就龍門交易之履約過程有前開指摘，然依前開證據既可資認定並非虛偽之情，原告就其主張部分，尚乏證據予以佐證，自難因此逕認原告主張情節。
　⒎且另案經安永聯合會計師事務所就關於上述樂陞公司之龍門交易是否為不實交易行為一節，則以：依會計師所査得之證據，並未發現該2款遊戲權利交易行為有不實情事；另於說明五、1、對於Sgame：本會計師曾執行下列查核程序驗證交易之存在或發生（1）檢視Sgame轉讓合約（2）檢視龍門公司董事及股東民冊（3）檢視第三方會計師獨立出具之處分價格合理性意見書；說明五、2對於WOM：本會計師曾執行下列查核程序驗證交易之存在或發生（1）檢視WOM轉讓合約（2）驗證已由香港子公司代收出售款項等語（見本院卷一第415至416頁；臺灣高等法院107年度金上重訴字第4號卷九，第152至158頁）；復參以馬施云大華聯合會計師事務所107年8月9日函覆：「經核至與龍門公司有關FL遊戲之合約、invoice、交付驗收單及匯款水單等憑證，認樂陞公司已符合認列收入之原則」（見本院卷一第383至413頁；臺灣高等法院107年度金上重訴字第4號卷七，第375頁）。是依據前開回函內容，難認交易行為有不實情事，或有不符認列收入之原則之情。且查金管會105年10月27日函文則係要求樂陞公司應就105年度第2季財務報告關於Tiny Piece案予以說明，及就104年度及105年度第1季財務報告關於First Response Limite公司簽訂出售合約予以說明、及就取得PS公司合約承諾事項執行情形、揭露處分Tiny Piece收款進度等情，有該函文在卷可參(見本院卷三第41至45頁)，是核上開函文確實並未就本件爭執財報不實要求樂陞公司併為說明等情，故被告前開所辯，應屬可採，原告此部分主張，尚無理由。
　⒏從而，樂陞公司人員於編製、申報及公告103及102年度合併財務報告時，將上述Sgame遊戲之交易事項與結果載入財務報告內，記載樂陞公司個體財務報告之綜合損益表「其他利益及損失」2,658,902元（見臺北地檢署105年度偵字第24416號卷22第53頁反面、83頁；105年度偵字第24416號卷20第241頁）；樂陞公司人員於編製上開103、102年合併財務報告時，亦將「WOM遊戲」之交易事項與結果記載入該財務報告內，記載樂陞公司個體財務報告之綜合損益表「其他利益及損失」8,895,081元（見臺北地檢署105年度偵字第24416號卷22，第53頁反面、83頁；見105年度偵字第24416號卷20，第241頁)。合計樂陞公司103年度個體財務報告之綜合損益表「其他利益及損失」科目共計11,553,983元，佔103年度「其他利益及損失」65,881千元之17.53%（見臺北地檢署105年度偵字第24416號卷22，第53頁反面)。樂陞公司於103、102年度之合併財務報告中，以「實現前年度北京樂陞公司與蘇州樂陞公司出售Sgame予香港啟陞公司之利益，以及前年度香港啟陞公司出售Sgame予樂陞公司之利益」為由，一併認列此部分之投資收益，故合計共認列處分無形資產收益為41,027,141元（見臺北地檢署105年度偵字第24416號卷22，第36頁反面、本院106年度金重訴字第6號刑事卷22第44頁反面）。樂陞公司財會人員於編製、申報及公告104及103年度合併財務報告時，將上述「Fantasy Lore遊戲」之交易事項與結果記載入財務報告內，記載樂陞公司104年度個體財務報告綜合損益表「營業收入」科目共計74,472千元，佔當年度「營業收入」677,520千元之10.99%（見臺北地檢署105年度偵字第24416號卷21第254頁反面；105年度偵字第24416號卷20第222頁)。是參照證券發行人財務報告編製準則第17條第1款第7目之規定，樂陞公司人員於編製、申報及公告102至104年度合併財務報告時，將上述龍門交易之交易事項與結果載入財務報告內，或認列此部分之投資收益既屬真實，除未達1億元或實收資本額20%之門檻，亦即判斷重大性之量性標準外，亦無虛增營收情形。
　⒐又，審計準則公報第67號第48條規定，關係人涉及非正常營運之重大交易時，可能藉由作為交易之一方而直接影響，或藉由中介者而間接影響交易，該等影響可能顯示存在舞弊風險因子，而依證券發行人財務報告編製準則第18條規定，發行人應依國際會計準則第24號規定，充分揭露關係人交易資訊。惟關係人交易揭露之目的並非在嚇阻關係人交易之發生，而是在於充分揭露關係人交易之條件以避免關係人間利用非常規交易進行利益輸送；關係人交易之所以具有可非難性與違法性，在於關係人間利用非常規之重大交易進行利益輸送，而使現行法對於提高財務報告於資訊透明度之及時性、真實性、公平性與完整性以建立成熟資本市場機能形同虛設。從而，該關係人交易如未隱藏不法行為（例如：非常規交易、掏空公司資產等）或掩飾公司收益狀況，在質性指標上，應解為不足以影響理性投資人之投資判斷，即不具備重大性。經查，樂陞公司與龍門公司之龍門交易遊戲之出售目的既使樂陞公司受有利益，出售價格亦符合樂陞公司利益，已如前述，且經安永聯合會計師事務所、大華聯合會計師事務所函覆符合會計認列原則，而無不實交易，尚無故意以掩飾關係人交易之非法手段，掩飾公司之實際營收趨勢、營運狀況、資產負債狀況，則許金龍雖未予揭露屬關係人交易，仍不具備重大性之質性指標，亦可認定。　　
　⒑原告雖主張許金龍於會議曾表示樂陞公司為上市公司而不需進行財務盡職調查(即Due Diligence)，原告公司固然相信我國上市櫃公司經會計師簽認知財務報表之正確性與真實性，然公司內部仍認為應盡財務盡職調查，原告確實於本件商談交易過程相當重視樂陞公司之財務狀況及財務報表所顯示資訊。且原告亦有為相關處理，並於公司內部予以討論且向樂陞公司確認等情，固提出105年3月6日會議記錄、原告與律師事務所及顧問討論之105年3月7至13日電子郵件、原告公司105年3月17日會議記錄、原告105年3月18日詢問樂陞公司郵件及原告105年4月6日與顧問討論之電子郵件等件(本院卷四第255至261頁、第263至280頁、第281至287頁、第289至293頁、第295至296頁；本院卷五第13至19頁、第21至27頁、第29至38頁、第39至45頁、第47至51頁、第53至55頁、第195至20151頁)，然則，樂陞公司前開財務報表既無原告所主張之情事，已如前述，自無從依前開證據資料為有利於原告之認定，併此敘明。從而，樂陞公司與龍門公司於103年、104年間進行龍門交易，尚無證據可證為虛偽交易，且依前開卷證資料可知，樂陞公司103年、104年度財務報告並未因龍門交易案而有財報不實之情形。故原告主張龍門交易為虛偽交易致樂陞公司有財報不實等情，既無證據可資證明，並非可採。
㈡、綜上可知，樂陞公司與龍門公司所為龍門交易既非虛偽交易，且樂陞公司103年、104年度財務報告亦未因龍門交易案而有財報不實之情形，從而，就本件其餘爭執之事項：⒈龍門交易是否為樂陞公司103年、104年度財務報告之主要內容？是否具重大性？⒉倘若樂陞公司103年、104年度財務報告因龍門交易案具有財報不實之情形，原告是否係因信賴樂陞公司103年、104年度財務報告之不實資訊，始決定於105年間取得樂陞公司上開價額之股份？樂陞公司103年、104年度財務報告具有財報不實之情形與原告購入上開價額之股份間，是否具有因果關係？倘若上開爭執之點均成立，是否會因原告與樂陞公司間是以策略投資人身分取得樂陞公司私募股票而有不同？⒊倘若樂陞公司103年、104年度財務報告具有財報不實之情形，原告因樂陞公司股票下跌所造成之差額，是否係因媒體揭露樂陞公司103年、104年度財務報告具有財報不實之消息所致？或係因其他原因而造成上開差額？樂陞公司103年、104年度財務報告具有財報不實之情形與上開跌價差額間，是否具有因果關係？⒋原告因上述所受之損害為何？應以毛損益法、淨損益法或何種方法計算損害？(卷三第29頁)，即無審究之必要，附此敘明。且就原告另提出105年9月6日、105年10月6日、105年10月28日等關於樂陞公司新聞報導是否得以證明樂陞公司之財務報告不實為公眾所知之情，係關於上開⒊之爭執事項，亦無審究之必要，併予敘明。　　
七、綜上所述，依證券交易法第20條第2項及第20條之1第1項第1款規定請求樂陞公司及其負責人許金龍應連帶負損害賠償原告1億6934萬4000元及自105年8月16日起至清償日止，按年息5%計算之利息，因原告未能證明龍門交易有何虛偽交易及樂陞公司因而有財報不實之情，其請求自無理由，應予駁回。又原告之訴既經駁回，其假執行之聲請即失所附麗，併予駁回。
八、本件事證已臻明確，兩造其餘攻擊防禦方法及所提證據，於判決結果不生影響，爰不一一論列。
九、訴訟費用負擔之依據：民事訴訟法第78條。　　
中　　華　　民　　國　　112 　年　　12　　月　　29　　日
                  民事第六庭    法　官　陳智暉
以上正本係照原本作成。
如對本判決上訴，須於判決送達後20日內向本院提出上訴狀。如委任律師提起上訴者，應一併繳納上訴審裁判費。
中　　華　　民　　國　　113 　年　　1 　　月　　4 　　日
                                書記官  簡硯姝

臺灣臺北地方法院民事判決

107年度金字第116號

原      告  日商ALTPLUS INC







法定代理人  石井武  

訴訟代理人  吳美齡律師

            彭于庭律師

被      告  齊民股份有限公司（原名樂陞科技股份有限公司）



法定代理人  趙畊遠  

訴訟代理人  韓世祺律師

複 代 理人  洪于庭律師

訴訟代理人  李欣昱律師

            陳群志律師

被      告  許金龍  



訴訟代理人  梁乃文律師

複 代 理人  王平成律師

訴訟代理人  絲漢德律師

上列當事人間請求損害賠償事件，本院於民國112年12月21日言

詞辯論終結，判決如下：

    主      文

原告之訴及假執行之聲請均駁回。

訴訟費用由原告負擔。

    事實及理由

一、本件被告樂陞科技股份有限公司（嗣更名齊民股份有限公司

    ，下稱樂陞公司）之法定代理人原為陳國華，嗣於審理時變

    更為趙畊遠，且據聲明承受訴訟，核無不合，應予准許。

二、原告主張：伊為日本知名遊戲公司，並為東京證券交易所市

    場第一部上市公司；樂陞公司係應依證券交易法第36條定期

    申報及公告財務報告之公開發行公司。被告許金龍(下稱許

    金龍)自民國93年1月1日起擔任樂陞公司董事長。伊為加強

    與樂陞公司之策略聯盟合作，於105年4月25日簽署CAPITAL 

    AND BUSINESS ALLIANCE AGREEMENT(資本與事業聯盟協議，

    下稱Alliance Agreement)，約定樂陞公司認購伊發行之JPY

    (日幣，下同）855,000,000可轉換公司債。伊為強化與樂陞

    公司事業同盟關係，透過許金龍引介與其實質掌控Eminent 

    Global Limited公司（下稱Eminent公司）於同日簽署Share

     Purchase Agreement(購買股份協議，下稱SPA），依SPA第

    1.1條約定，向Eminent公司購買其所有之JPY646,000,000等

    值新臺幣計價之樂陞公司股份，並約定每股單價係以下列價

    格最高者為計算基準：（i)契約生效日之樂陞公司普通股於

    中華民國櫃買中心之收盤價；或(ii)契約生效日前10日之樂

    陞公司普通股於中華民國櫃買中心之平均收盤價；或(iii) 

    契約生效日前30日之樂陞公司普通股於中華民國櫃買中心之

    平均收盤價。伊即依約於105年5月16日，自其上海銀行投資

    專戶（帳號00000000000)匯款新臺幣1億4775萬5400元（扣

    除證交稅後之實付價額，以下未註明幣值者，均為新臺幣）

    至Eminent公司上海銀行投資專戶（帳號00000000000000)，

    作為購買樂陞公司股份之對價，即以每股114元之單價取得1

    ,300,000股樂陞公司股票；繼於105年8月16日，自其上海銀

    行投資專戶匯款4319萬0040元（扣除證交稅後實付價額）至

    Eminent公司前開專戶，作為購買樂陞公司股份之對價，即

    以每股114元之單價另取得380,000股樂陞公司股票。伊上開

    取得樂陞公司股票均持有至今。然樂陞公司103年度、104年

    度財務報告不實等消息爆發後，股價一路暴跌至停止交易日

    （105年11月16日）收盤價13.2元，致伊因而受有1億6934萬

    4000元之損害。依證券交易法第20條第2項、第20條之1第1

    項、第2項、第3項為民法侵權行為之特別規定，保護之權益

    包含純粹經濟上損失。該規定賠償義務人責任：發行人、發

    行人之董事長及總經理，應負結果責任；非上述之其餘董事

    、監察人、經理人及曾在財務報告上簽章之職員，應負推定

    過失責任，可由渠等舉證已盡相當之注意，且有正當理由可

    合理確信財務報告内容無虛偽或隱匿之情事而免責；簽證會

    計師，應負過失責任，應由投資人舉證證明簽證會計師有不

    正當行為或違反或廢弛其業務上應盡之注意義務，而令其負

    責。伊於105年5月至8月間，先後取得樂陞公司上述股票前

    ，樂陞公司之103、104年度財務報表有虛偽不實之情事：⒈

    樂陞公司於103年12月1日與龍門公司簽立資產轉讓契約，約

    定以美金150萬元代價，將樂陞公司子公司磁力線上開發、

    由樂陞公司持有50%權利Weapons of Mythology（WOM)遊戲

    之12.5%權利，出售龍門公司（下稱WOM處分案）。⒉樂陞公

    司並於同日與龍門公司另簽立資產轉讓契約，約定以美金21

    0萬元代價，將樂陞公司自行開發之海盜戰記（Sgame) 遊戲

    之財產轉讓龍門公司（下稱Sgame處分案）。⒊樂陞公司於10

    4年4月20日，與龍門公司簽署獨家手機遊戲軟體授權營運合

    約，約定以美金240萬元代價將樂陞公司所設計開發Fantasy

     Lore手機軟體遊戲授權龍門公司（下稱FantasyLore處分案

    ）。然龍門公司為許金龍所出資成立並實質掌控公司，僅為

    紙上公司，且本身並無行銷乃至於營運手機遊戲軟體之能力

    ，龍門公司為履行交易而匯款至樂陞公司之金流，皆由許金

    龍安排進行，龍門公司並無自主支配其所屬帳戶款項進出事

    宜之能力，亦無營運或轉授權相關遊戲以獲取利益之能力，

    足認WOM處分案、Sgame處分案及FantasyLore處分案，係為

    美化樂陞公司財報而製作並不實在。惟樂陞公司人員於編製

    、申報及公告103及102年度財務報告時，竟將處分WOM處分

    案、Sgame處分案及FantasyLore處分案交易事項與結果記載

    入財務報告，因而虛增樂陞公司個體財務報告之綜合損益表

    「其他利益及損失」265萬9000元、889萬5000元，合計樂陞

    公司103年度個體財務報告之綜合損益表「其他利益及損失

    」科目共計虛增1155萬4000元，佔當年度「其他利益及損失

    」6588萬1000元之17.53%。且樂陞公司於103及102年度合併

    財務報告中，以「實現前年度北京樂陞公司與蘇州樂陞公司

    出售Sgame予香港啟陞公司之利益，以及前年度香港啟陞公

    司出售Sgame予樂陞公司之利益」為由，一併認列此部分之

    投資收益，故合計認列處分無形資產收益為4102萬7000元。

    另樂陞公司財會人員於編製、申報及公告104及103年度財務

    報告時，復將上述FantasyLore處分案之交易事項與結果記

    載入財務報告内，因而虛增樂陞公司104年度個體財務報告

    綜合損益表「營業收入」科目虛增共計7447萬2000元，佔當

    年度營業收入6億7752萬元之10.99%。綜上，樂陞公司於103

    年至104年間，與許金龍實質控制之龍門公司先後進行WOM處

    分案、Sgame處分案及FantasyLore處分案之虛偽交易，並於

    樂陞公司申報及公告之103年度、104年度財務報告中引用，

    以此虛增收入，財務報告乃屬虛偽不實，並經本院106年金

    重訴字第6號刑事判決所是認。樂陞公司上開財務報告虛偽

    不實，顯屬主要内容之虛偽不實，足以影響股價，證券交易

    法第20條第2項所謂「内容」，係指足以影響投資人對投資

    或其他行為之判斷的重要内容而言。而關於所謂重要内容之

    重大性，係以是否符合法定「應重編財務報告門檻」，作為

    判斷重大性量化標準之參考依據。證券交易法施行細則第6

    條第1項規定：「依本法第三十六條所公告並申報之財務報

    告，未依有關法令編製而應予更正者，應照主管機關所定期

    限自行更正，並依下列規定辦理：一、個體或個別財務報告

    有下列情事之一，應重編財務報告，並重行公告：㈠更正綜

    合損益金額在新臺幣一千萬元以上，且達原決算營業收入淨

    額百分之一者。㈡更正資產負債表個別項目（不含重分類）

    金額在新臺幣一千五百萬元以上，且達原決算總資產金額百

    分之一點五者。二、合併財務報告有下列情事之一，應重編

    財務報告，並重行公告：㈠更正綜合損益金額在新臺幣一千

    五百萬元以上，且達原決算營業收入淨額百分之一點五者。

    ㈡更正資產負債表個別項目（不含重分類）金額在新臺幣三

    千萬元以上，且達原決算總資產金額百分之三者。三、更正

    綜合損益，或資產負債表個別項目（不含重分類）金額未達

    前二款規定標準者，得不重編財務報告，並應列為保留盈餘

    、其他綜合損益或資產負債表個別項目之更正數，且於主管

    機關指定網站進行更正」。依上開規定，個體財務報告更正

    之綜合損益在新臺幣1000萬元以上，且達年度原決算營業收

    入淨額1%者，應重編財務報告。同條項第2款復規定，合併

    財務報告更正綜合損益金額在新臺幣1500萬元以上，且達原

    決算營業收入淨額1.5%者，應重編財務報告。樂陞公司之10

    3、104年度財務報告不實，達到法定應重編財務報告之程度

    ，足認該當重大性要件。樂陞公司103年度個體綜合損益表

    係產生所得稅利益1億3311萬9000元，該期有與課稅損失及

    所得稅抵減之原始產生及其迴轉有關之遞延所得稅3622萬70

    00元，當期虛增之「其他利益及損失」致使所得稅利益降低

    ，是其虛增之「其他利益及損失」1155萬4000元亦應考慮所

    得稅之影響，以103年度營利事業所得稅率17%計算，應更正

    綜合損益金額為958萬9820元。樂陞公司103年度合併綜合損

    益表係產生所得稅利益6099萬5000元，惟該所得稅利益係經

    調整相關影響數之金額，當期原仍有應付所得稅3942萬9000

    元，是其虛增「其他利益及損失」4102萬7000元考慮所得稅

    之影響後，以103年度營利事業所得稅率17%計算，應更正綜

    合損益金額為3405萬2410元，達到前述證券交易法施行細則

    第6條第1項所定，合併財務報告更正之綜合損益在1500萬元

    以上之門檻，且達樂陞公司及子公司103年度原決算營業收

    入淨額1.5% (即當年度合併综合損益表之營業收入淨額1.5%

    ，亦即949,300,000元xl.5%=14,239,500元）之應重編財務

    報告之標準。樂陞公司之104年度財務報告不實，達到法定

    應重編財務報告之程度：FantasyLore處分案使樂陞公司104

    年度個體財務報告綜合損益表「營業收入」科目虛增共計74

    47萬2000元 ，以104年度營利事業所得稅率17%計算，考慮

    所得稅影響後，應更正綜合損益金額為6181萬2000元（74,4

    72,000x83%=61,812,000)，達前述證券交易法施行細則第6

    條第1項所定，個體財務報告更正之綜合損益在新臺幣1000

    萬元以上之門檻，且達樂陞公司104年度原決算營業收入淨

    額1.5%(即當年度個體综合損益表之營業收入淨額1%，亦即6

    77,520,000元xl%=6,775,200元）之重編財務報告要件。Fan

    tasyLore處分案另使樂陞公司104年度合併財務報告綜合損

    益表「營業收入」科目虛增共計7447萬2000元，104年度樂

    陞公司合併綜合損益表係產生所得稅費用1億7398萬4000元

    ，以104年度營利事業所得稅率17%計算，考慮所得稅影響後

    ，應更正綜合損益金額為6181萬2000元（74,472,000x83%=6

    1,812,000)，亦達前述證券交易法施行細則第6條第1項所定

    ，合併財務報告更正之綜合損益在新臺幣1500萬元以上之門

    檻，且達樂陞公司及子公司104年度原決算營業收入淨額1.5

    %(即當年度合併綜合損益表之營業收入淨額1.5%，亦即2,19

    7,634,000元xl.5%=32,964,510元）重編財務報告要件。主

    管機關金融監督管理委員會(下稱金管會)於105年12月12日

    函示，要求樂陞公司應更補正或重編103年度、104年度、10

    5年第1季及105年第2季各期財務報告事宜。樂陞公司上開財

    務報告不實既具重大性，且造成營收、營業毛利、毛利率、

    營業淨利、營益率、稅前盈餘、淨利、合併稅後盈餘、年增

    率、EPS等數值均較前一年度為佳之不實結果，衡諸常情，

    公開發行公司之獲利情形，本即為該公司未來展望之重要參

    考因素，而股價即為投資人對於該公司未來展望之期望值投

    射結果，故上開財報不實之行為，自足以影響股價。伊取得

    樂陞公司股份，係因誤信樂陞公司之財報均屬真實為善意取

    得人，且具交易因果關係，依Alliance Agreement第6.4條

    ，樂陞公司對伊保證：樂陞公司之年度財務報告為真實且正

    確；截至所載明之日期及期間允當表達樂陞財務狀況及營運

    成果；截至所載明之日期及期間依照台灣採行的IFRS製作結

    果一致；及除另有揭露外，依照台灣通常採行的查核簽證標

    準進行查核簽證，並依照台灣法律製作生效，並維持一致。

    Alliance Agreement及SPA於同日簽署，且Alliance Agreem

    ent前言記載「（Alliance Agreement之訂定）係考量到許

    金龍、原告及Eminent公司將簽署SPA，約定由原告公司向Em

    inent公司購買樂陞公司股份。SPA前言亦揭示「原告公司欲

    取得樂陞股份，以達成與樂陞公司更進一步之事業同盟關係

    。由此可知，伊顯係信賴樂陞公司出具之聲明保證，因而相

    信樂陞公司之年度財務報告真實且正確，故陸續簽署Allian

    ce Agreement及SPA，以實現與樂陞公司之策略聯盟目標，

    並本於上開SPA，先於105年5月16日以每股114元之單價購入

    樂陞公司股份，核與105年5月16日之樂陞股份收盤價81.6元

    相比，溢價高達40%;另於105年8月16日以每股114元之單價

    購入樂陞公司股份時，相較105年8月16日之樂陞股份收盤價

    107元，溢價6.5%，伊取得樂陞公司股份係因誤信樂陞公司

    財報均屬真實，為善意取得人，且具交易因果關係。樂陞公

    司與龍門公司之WOM處分案、Sgame處分案、FantasyLore處

    分案未經正常商業磋商，為不具有實質交易目的與經濟效益

    之虛偽交易；該交易顯為許金龍一手操控之不具實質交易目

    的、不具經濟利益之交易，僅為樂陞公司創造帳面上營收，

    由許金龍實質控制之龍門公司根本未因取得交易之遊戲而獲

    得任何經濟上實益。另，原告在與樂陞公司交易股票之過程

    ，確實對樂陞公司財報有所評估，且原告進行評估時完全不

    知樂陞公司之財務報表或相關財務資訊不實。在103年度、1

    04年度財務報告不實等消息爆發後，樂陞公司股價一路暴跌

    至停止交易日收盤價13.2元，致伊受有1億6934萬4000元之

    損害，已具損害因果關係，伊依法得向樂陞公司及許金龍請

    求損害賠償：證券交易法第20條之1所稱損害，係指股價下

    跌之損失。就財務報告虛偽不實之股價下跌損失範圍計算，

    係以「毛損益法」計算之。亦即不論股價下跌之差額係因不

    實財報所引起，或其他市場因素所造成，賠償義務人均應承

    受跌價之結果。百尺竿頭公開收購案破局及103年度、104年

    度財務報告不實消息爆發後，樂陞公司股價一路暴跌至終止

    櫃檯買賣日之收盤價13.2元，致伊受有1億6934萬4000元之

    損害：因樂陞公司於103年、104年間連續進行3筆虛偽交易

    ，致其103年、104年度財務報告達法定應更正程度，又樂陞

    公司不法情事揭露後，證實該公司或其負責人除設有不實美

    化財報外，尚涉有五次不法私募、詐偽公開收購、內線交易

    及炒作股票、侵占公司款項等重大不法情事，經本院106年

    度金重訴字第6號刑事判決認定。又樂陞公司相關不法情事

    ，自105年8月31日百尺竿頭公開收購案宣告破局後，陸續遭

    到揭露，105年11月16日旋遭處以停止交易，嗣於106年10月

    19日經終止櫃檯買賣。於105年8月30日，百尺竿頭公開收購

    案破局消息一公開，樂陞公司股價應聲下跌，105年8月31日

    開盤後，樂陞股票即以跌停價跌至每股70.2元，成交量僅89

    2,000股，相較前一日收盤價78元，跌幅達10%。其後樂陞公

    司股份一路暴跌至105年11月16日因第3季財報無法正常繳交

    被處暫停交易，收盤價跌至13.2元。如伊知悉上情，絕無意

    願於105年4月25日與樂陞公司進行策略聯盟，簽署Alliance

     Agreement及SPA，甚以巨額溢價買入樂陞公司股份，伊所

    受股價下跌之損失，自應採取毛損益法計算損害。伊於105

    年5月16日以每股114元取得樂陞公司股份1,300,000股，並

    於同年8月16日，以每股114元取得樂陞公司股份380,000股

    。即總計以1億9152萬元善意取得樂陞公司股份1,680,000股

    ，且至今仍繼續持有。以毛損益法計算，應以伊取得股份股

    價114元，減去樂陞公司於105年11月16日公告停止交易時收

    盤價13.2元之差額計算，合計受1億6934萬4000元【（114-1

    3.2)*1,680,000=169,344,000】損害。樂陞公司申報及公告

    之103、104年度財務報告主要内容不實，致伊受有上開損害

    ，爰依證券交易法第20條第2項及第20條之1第1項第1款規定

    訴請樂陞公司及許金龍連帶給付損害賠償等語。並聲明：㈠

    被告應連帶給付原告1億6934萬4000元，及自105年8月16日

    起至清償日止，按年息5%計算之利息；㈡願供擔保請准宣告

    假執行。

三、被告樂陞公司辯稱：原告主張樂陞公司之財務報告或其他財

    務業務文件有證券交易法所欲規範之不實情事，僅以本院10

    6年度金重訴字第6號刑事判決為唯一之證據，於法尚未盡舉

    證之責，自應為不利於原告之認定。樂陞公司與龍門公司先

    後進行之WOM處分案、Sgame處分案、FantasyLore處分案(以

    下合稱龍門交易)，三筆交易均係真實交易，並非虛增收入

    或利益所為之虛偽交易。樂陞公司申報及公告103年度、104

    年度財務報告皆已允當表達前開交易，並無財務報告虛偽不

    實之情事。龍門公司就前開交易均有實際支付價款給樂陞公

    司，樂陞公司均已實質取得因交易所產生之經濟利益，雙方

    銀貨兩訖，並無虛偽不實，龍門交易洵屬真實，合約均經樂

    陞公司與龍門公司有權之人決定與簽署，樂陞公司均依合約

    於期限内自龍門公司收足所有交易價金，並依約定移轉無體

    財產權給龍門公司，雙方合約成立且生效，均合法保有交易

    後之取得之價款或無體財產權。WOM處分案、Sgame處分案，

    經樂陞公司與龍門公司分別簽訂合約，約定樂陞公司將其對

    Sgame遊戲所有權利，及對WOM遊戲權利其所持有50%之1/4，

    即WOM遊戲權利之12.5%，分別以美金210萬與美金150萬轉讓

    龍門公司。前開交易均經樂陞公司103年12月30日董事會經

    出席董事一致同意通過，雙方簽署資產轉讓契約，樂陞公司

    並經有權之人同意進行用印，龍門公司則由代表人林大鈞以

    英文姓名Edwin Lin親自簽名其上。FantasyLore處分案，樂

    陞公司與龍門公司約定以美金240萬元之代價，將樂陞公司

    所設計開發之FantasyLore手機軟體遊戲轉授權龍門公司。

    前開交易經雙方簽署獨家手機遊戲軟體授權營運合約，樂陞

    公司並經有權之人進行用印，龍門公司則由該公司代表人林

    大鈞以Edwin Lin親自簽名其上。且樂陞公司業已履行WOM處

    分案、Sgame處分案之遊戲權利讓與；龍門公司與樂陞公司

    就FantasyLore處分案，樂陞公司業已授權且依合約條款3.4

    交付遊戲軟體給龍門公司，三筆交易均已履約。且Sgame處

    分案、WOM處分案之交易對價，龍門公司分別於103年12月29

    日、12月30日匯款美金150萬元、210萬元至樂陞公司100%持

    有股權子公司啟陞公司兆豐銀行帳戶。FantasyLore處分案

    之授權金，龍門公司亦已分別於104年4月21日匯款美金240

    萬元至啟陞公司兆豐銀行帳戶，樂陞公司均已取得交易對價

    。且樂陞公司出售WOM處分案12.5%權利，後續損益分配亦依

    約繼績履行，即轉讓後樂陞公司對WOM遊戲權利占37.5%，從

    而對WOM遊戲後續產生損益，係由樂陞公司與龍門公司按上

    開比例分攤損益。依此，樂陞公司與龍門公司之龍門交易洵

    屬真實，並非虛偽交易。且龍門交易縱為關係人交易，亦不

    符關係人之財報不實重大性標準，而無影響投資人投資判斷

    之可能，樂陞公司固於103年12月30日、104年4月21日將開

    發之Sgame、WOM遊戲12.5%權利、FantasyLore手機軟體遊戲

    授權分別以美金210萬、美金150萬、美金240萬元售予龍門

    公司而未於財務報告附註之「關係人交易」段落揭露，惟依

    最高法院見解，被告行為是否構成證交法第171條第1項第1

    款所稱財報不實罪，仍應以其内容經量性指標、質性指標檢

    驗後，確認已達足以影響投資人投資判斷之重大性程度始足

    當之。依最高法院見解，關係人交易之量性指標係「金額達

    新臺幣一億元或實收資本額百分之二十以上」。樂陞公司10

    3及102年度合併財務報告，有關出售Sgame所認列之「處分

    無形資產利盈」約為41,027千元；有關處分對WOM遊戲持分

    之交易，其「淨處分投資利益」則為895千元。是樂陞公司

    就該兩款遊戲軟體因處分標的及方式均不同，故於同年度財

    務報告上既分列不同會計科目項下（「處分無形資產利益」

    與「淨處分投資利益」），自應予分別計算是否違反量性標

    準，該兩次交易分別為41,027千元、895千元，自不符合上

    開最高法院見解所揭示之交易金額達1億元或達年度實收資

    本額之百分之二十之標準。況縱認不顧其科目之異同而機械

    式合併計算，此兩交易金額加總亦未逾上開最高法院見解所

    揭示之1億元標準；且依樂陞公司103及102年財務報告所示

    ，該103年度實收資本額為841,077千元，對照上開兩次交易

    金額，亦未超過該年度實收資本額之百分之二十（168,215

    千元=841,077千元*20%)。又依樂陞公司104及103年度財報

    上，有關授權FantasyLore手機軟體遊戲部分，認列於被告

    公司104年營業收入之金額為74,472千元。樂陞公司年度實

    收資本額為1,263,732千元，則依最高法院見解亦未達1億元

    或實收資本額百分之二十(252,756千元=1,263,732千元*20%

    ) 之量性標準。次就質性指標，被告公司與龍門公司間就龍

    門交易標的遊戲之交易均屬真實，且交易過程未涉及任何不

    法或致被告公司受有損害已如前述，僅為關係人交易未揭露

    ，尚無掩飾收益或其他趨勢、亦無使損失變成收益、影響發

    行人遵守法令之規範、貸款契約或其他契約上之要求、增加

    管理階層的薪酬、或任何涉及隱藏不法交易等，是以質性指

    標立場言，亦未達重大性之標準。龍門交易標的遊戲於財務

    報告上縱有未載共同被告許金龍與龍門公司具關係人之情事

    ，惟依上開最高法院見解之量性與質性指標檢驗，其内容亦

    未達重大性之門檻，樂陞公司103年度與104年度財務報告自

    無虛偽不實之情事存在。原告未舉證證明其係因閲讀被告公

    司103年度與104年度財務報告，因龍門交易存在，始做出以

    新臺幣1.91億元取得樂陞公司股票之投資決定，亦即，原告

    未證明交易因果關係。原告應證明其係基於信賴103年度與1

    04年度財務報告，因龍門交易存在之故，始做成投資樂陞公

    司股票決定，方有交易因果關係存在，原告稱其信賴Allian

    ce Agreement第6.4條聲明即認為財報不實與做成投資被告

    公司股票決定間，具有交易因果關係云云，顯有誤會。原告

    亦未提出内部簽呈或投資評估報告等資料，以證明其係基於

    信賴龍門交易等所謂財務報告不實之事項，進而做成投資被

    告公司股票之決定。蓋原告係日本知名之遊戲公司，為專營

    遊戲業之專業法人，對於同業被告公司狀況知之甚詳，遠非

    一般投資人可比；原告既係專業法人，且本案股權交易數額

    非小，本次Alliance Agreement約定原告出價約當新臺幣1.

    91億元價金取得被告公司股票，其自不可能如同一般投資人

    判斷，應有内部簽呈，甚至包含投資評估報告。況原告自承

    雙方簽署Alliance Agreement係基於實現與被告樂陞公司之

    策略聯盟目標之目的，雙方基於各自商業考量盤算進行策略

    聯盟，其係基於市場互補、互益合作、市場經營等商業因素

    始進行交易，此與原告所稱其係信賴被告公司財務報告真實

    正確，或出具財報真實聲明保證，始購買被告公司股票云云

    ，顯有矛盾。原告指摘其持有樂陞公司股份1,680,000股，

    於105年5月及8月以每股新臺幣114元，至105年11月16日樂

    陞公司停止交易之收盤價13.2元，因跌價受有新臺幣169,34

    4,000元之損害云云，與原告所稱被告公司財務報告存有不

    實間，亦無損害因果關係，即須以不實資訊被揭穿後，股價

    有下跌或停止交易等情形，始足當之，然105年11月16日停

    止交易時，龍門交易被認定為不實交易之事，根本無人可知

    ，從而樂陞公司在停止交易前之股價下跌，豈可能與龍門交

    易不實存在損害因果關係。樂陞公司股票之所以大幅下跌，

    係因百尺竿頭公開收購案破局之不利消息，實與原告所稱財

    務報告不實無關。是原告未能說明何以所稱財務報告不實資

    訊「未公告」即能造成跌價，逕認損害因果關係存在，其主

    張自不足採。況金管會105年10月27日金管證審字第1050043

    751號函並未對外公告，投資人尚無從知悉其內容，原告亦

    未提出該函以實其說等語。並聲明：㈠原告之訴駁回；㈡如受

    不利之判決，願供擔保請准宣告免為假執行。

四、被告許金龍則以：金管會上開函命樂陞公司重編財報，惟函

    文内容僅係就財報所指内容是否合於IFRS5條件、轉投資TP

    公司減損、同步公司商譽有無明顯減損等認定標準有所疑慮

    ，與龍門交易明顯無關，且函文並未指被告有何故意虛偽、

    隱匿之情。原告雖主張其受有損害之交易及損失因果關係均

    應受推定，然乃此係以投資人於公開市場以「公開市場之價

    格」買入股票，始有損失因果關係受推定之舉證責任減輕。

    龍門公司向樂陞公司購買WOM及Sgame遊戲之交易價金，分別

    於103年12月29日及103年12月30日各匯款美金149萬9943.69

    及209萬9993.69元，總計約美金360萬元即新臺幣1億1390萬

    元至香港啟陞公司之兆豐商業銀行帳戶。啟陞公司103年12

    月之資產負債表載明月底之銀行存款為144,216.41元，可知

    香港啟陞公司於收受遊戲交易價金後，並未將交易價金留存

    於香港啟陞公司之帳戶内，即無可能再原封不動以該筆資金

    歸還樂陞公司，並以其作為樂陞公司支付予同步公司之保證

    金，自非虛假交易。此外，樂陞公司104年1月之資產負債表

    載明之銀行存款餘額高達244,866,115元，可知當時樂陞公

    司以現存可動用之現金資產直接支付同步公司300萬美元保

    證金後，所剩餘之現金尚為所支付之保證金2倍有餘，被告

    根本無需為支付同步公司保證金而事先創設樂陞公司與龍門

    公司間之不實交易、安排由VBL公司將資金匯入龍門公司，

    再由龍門公司將遊戲交易價金匯入香港啟陞公司後轉入樂陞

    公司之迂迴方式籌措資金以支付同步公司保證金。且會計上

    並無不良資產之概念，僅有資產減損之相關規定，惟龍門交

    易之遊戲並無資產減損之跡象，且三筆交易均符合會計認列

    原則，並非不實交易。龍門交易之三款遊戲皆係樂陞公司投

    入大量人力、資源所研發完成，於交易當時顯具市場償值，

    龍門公司亦非紙上公司。龍門交易之遊戲營收於樂陞公司財

    務報告上所佔比例甚低，客觀上顯然無法達到美化財報之目

    的，龍門公司並未受許金龍實質掌控，且系爭交易所涉金額

    亦不符財報不實之重大性標準，而無影響投資人投資判斷之

    可能，並援引樂陞公司之答辯理由等語置辯。並聲明：㈠原

    告之訴駁回；㈡如受不利之判決，願供擔保請准宣告免為假

    執行。

五、兩造不爭執之事項(卷三第28頁)：

　㈠原告為東京證券交易所市場第一部上市之公司，樂陞公司自1

    05年時為我國之公開發行公司，應依證券交易法第36條規定

    定期申報及公告財務報告。被告許金龍自93年1月1日起至00

    0年0月間止，擔任樂陞公司之董事長。

　㈡原告為加強與樂陞公司之策略聯盟合作，於105年4月25日簽

    署資本與事業聯盟協議（即ALLIANCE AGREEMENT），約定由

    樂陞公司認購原告發行之JPY855,000,000元可轉換公司債。

    樂陞公司已認購原告上開價額之可轉換公司債。

　㈢原告為強化與樂陞公司間事業同盟關係，與許金龍、訴外人E

    minent公司於105年4月25日簽署購買股份協議（即SPA），

    由原告向Eminent公司購買日幣646,000,000元等值新臺幣計

    價之樂陞公司私募股份股票。

　㈣原告於105年5月16日匯款新臺幣1億4775萬5400元至Eminent

    公司，作為購買樂陞公司股份對價，原告以每股新臺幣114

    元取得1,300,000股數樂陞公司股票。原告於105年8月16日

    匯款新臺幣4319萬0040元至Eminent公司，作為購買樂陞公

    司股份對價，原告以每股新臺幣114元取得380,000股數之樂

    陞公司股票。原告迄今仍持有上開合計1,680,000股數之樂

    陞公司股票。

　㈤於105年8月30日，百尺竿頭公開收購案之破局消息公開，樂

    陞公司股票下跌，至105年11月16日樂陞公司停止交易日止

    ，收盤價為每股新臺幣13.2元。

六、原告主張被告所為龍門交易為虛偽交易，致樂陞公司財報不

    實，原告因不實財務報告而購買樂陞公司之股份並受有損害

    等情，為被告所否認，並以前詞置辯，茲析述如下：

㈠、樂陞公司於103年、104年間，與訴外人龍門公司進行WOM處分

    案、Sgame處分案、Fantasy Lore處分案等交易（合稱龍門

    交易），是否為虛偽交易？樂陞公司103年、104年度財務報

    告有無因龍門交易案而有財報不實之情形？

　⒈查，樂陞公司於103年12月1日與龍門公司簽立資產轉讓契約

    ，約定以美金150萬元，將樂陞公司子公司磁力線上開發、

    由樂陞公司持有50%權利之WOM遊戲之12.5%權利售予龍門公

    司；且於同日，樂陞公司與龍門公司簽立資產轉讓契約，約

    定以美金210萬元，將樂陞公司自行開發之Sgame遊戲之財產

    轉讓龍門公司；嗣許金龍於樂陞公司103年12月30日提請董

    事會決議通過上開二筆資產處分案，龍門公司隨即於103年1

    2月29日、30日分別匯款美金150萬元、210萬元至樂陞公司

    子公司啟陞公司之兆豐銀行帳戶，樂陞公司財會人員亦於帳

    務記載出售Sgame遊戲及WOM遊戲12.5%權利之交易，借方科

    目為「其他應收款-關係人-啟陞」113,900,000元、貸方科

    目為「其他無形資產-軟體授權金」66,941,098元、「處分

    無形資產利益-Sgame」2,658,902元、「其他非流動資產-其

    他」35,404,919元、「處分無形資產利益-WOM」8,895,081

    元等情，有前開WOM處分案契約、合約審查申請單及交易憑

    證與傳票（見本院卷一第497至502、505、526、527頁；臺

    灣臺北地方檢察署，下稱臺北地檢署，105年度偵字第24416

    號卷20，第248頁至251頁；105年度偵字第24416號卷31，第

    69頁至74頁）；Sgame處分案契約、合約審查申請單及交易

    憑證與傳票（見本院卷一第491至496、503、525、527頁；

    臺北地檢署105年度偵字第24416號卷20，第244頁至247頁；

    105年度偵字第24416號卷31卷，第75頁至80頁）、樂陞公司

    103年12月30日董事會會議紀錄、帳戶交易明細、玉山銀行

    匯出匯款交易憑證、啟陞公司兆豐商銀00000000000帳戶開

    戶資料、00000000000子帳戶交易明細（見本院卷一第483至

    490頁；臺北地檢署105年度他字第11027號卷4，第7、18、2

    0、26至43、63頁）、樂陞公司明細分類帳、轉帳傳票（見

    臺北地檢署105年度偵字第24416號卷20，第148、241頁）等

    可證。

　⒉樂陞公司於104年4月20日與龍門公司簽約之FantasyLore處分

    案，約定以美金240萬元將樂陞公司所設計開發之Fantasy L

    ore手機軟體遊戲授權龍門公司，並約定樂陞公司應於12月1

    日前正式交付遊戲給龍門公司，龍門公司則需於105年9月30

    日前正式商業化營運，授權合約期間則為簽約日起至商業營

    運化3年後為止，但雙方如未在合約屆滿前一個月內提出合

    約終止之意思表示者，合約將自動延長兩年。其後樂陞公司

    並準備獨家手機遊戲軟體授權營運合約之補充協議書，記載

    樂陞公司與龍門公司同意將授權方式改為買斷式授權。嗣龍

    門公司於104年4月21日匯入美金240萬元授權金，並於000年

    0月00日出具樂陞公司已交付Fantasy Lore英文版本、伺服

    器架構方案、網路及運作環境相關資訊等產品之證明；樂陞

    公司財會部門則於104年9月30日於帳務記載授權Fantasy Lo

    re手機軟體遊戲之收入，科目為「銷貨收入-非關係人」74,

    472,000元等情，則有授權營運合約、補充協議書、樂陞公

    司開立發票申請單、INVOICE、龍門公司出具證明函、樂陞

    公司明細分類帳、樂陞公司轉帳傳票、合約審查申請單、開

    立發票申請單（見本院卷一第507至520、521、523、529、5

    31頁、卷四第143至145、147至149頁；臺北地檢署105年度

    偵字第24416號卷20，第152至159頁、第150至151頁、第223

    、224、225頁、第148、222至224、226頁）等可查。

　⒊再者，龍門公司實由許金龍提供資金設立，並指示林大鈞配

    合辦理並擔任登記負責人職務；龍門公司是許金龍所掌控之

    另一紙上公司，均得由許金龍操控指示林大鈞為簽立契約與

    資金匯入、匯出，業經林大鈞於另案刑事案件中證稱略以：

    其為龍門公司之登記負責人；龍門公司成立資金都是由許金

    龍提供；許金龍則都是透過彭于璇安排，且公司名稱由許金

    龍決定；龍門公司只是紙上公司。許金龍可以透過我實際操

    控龍門公司簽立契約與運作資金。進入龍門公司玉山銀行OB

    U帳戶內款項都是聽從許金龍調度，我從未自己運用過等語

    （見本院卷四第31至44頁；本院106年度金重訴字第6號刑事

    卷11，第46至52頁）。再者，龍門公司匯款予啟陞公司以支

    付購買WOM處分案、Sgame處分案遊戲權利，及取得FantasyL

    ore處分案之款項，實際上均由許金龍所掌控之VBL公司匯入

    等情，有龍門公司相關之玉山銀行OBU帳戶交易明細、玉山

    銀行匯入匯款交易憑證可資佐證（見臺北地檢署105年度他

    字第11027號卷4，第7、8、17、19、21頁）。並經林大鈞於

    另案刑事案件中證稱略以：上開龍門公司開設於玉山銀行帳

    戶之交易明細（臺北地檢署105他11027卷4第7-9頁、B20卷

    第145頁）及該帳戶內於103至105年有多筆美金匯出、匯入

    的款項均非龍門公司或林大鈞所有（見本院106年度金重訴

    字第6號刑事卷11，第47至49頁）。

　⒋至龍門公司所屬OBU帳戶款項進出事宜，係完全按照許金龍指

    示，亦經林大鈞證稱：「（問：彭于璇是何人，為何可以指

    示你或你的會計小姐處理相關資金事宜？）彭于璇是樂陞公

    司的財務人員，階級蠻高的，他的指示應該都是許金龍直接

    的指示。」「（問：你如何得知彭于璇有受到許金龍的授權

    ，而不是自作主張亂做資金調度？）這個我沒有辦法知道彭

    于璇是不是自作主張，但一直以來都是這樣的模式在處理。

    」「（上開龍門公司玉山銀行OBU帳戶的存摺、印章、提款

    卡等可實際使用帳戶之物品由何人保管？）我在104年8月離

    開龍門公司以後，就把相關的東西通通交給樂陞公司那邊的

    人保管，之前是龍門公司的會計小姐保管」等語（見本院卷

    四第41頁；本院106年度金重訴字第6號卷11，第51頁），核

    與證人彭于璇於另案刑事案件所證：「（問：妳有無曾經幫

    許金龍拿龍門公司的設立資金給林大鈞去做公司設立的事情

    ？）當時許金龍會請我去通知林大鈞他有沒有收到款項，但

    我不是很確定他這款項到底有什麼樣的作用。」「（問：妳

    是否知道龍門公司去買遊戲的資金來源是什麼？）應該是說

    前前後後許金龍會請我去通知，但是我真的不知道這些錢到

    底是作什麼來源；我的部分確實都只有通知他而已；我不太

    確定是什麼時候知道VBL這間公司，因為已經有點久了，後

    來應該是說VBL 公司是許金龍他所稱學長鄭鵬基的公司，後

    來比如說像龍門公司的資金，那個時候許金龍會請我轉交借

    款合約，上面公司就是VBL公司的；應該是說他會同時給我

    借款合約，就是要給林大鈞確認，我轉交時候，我印象上面

    是寫VBL公司等語大致相符（見臺灣高等法院109年度金上重

    更一字第2號卷五，第98至104頁）。依此可證，是龍門公司

    所屬OBU帳戶款項進出事宜，係完全按照許金龍指示，亦可

    認定。

　⒌承上，樂陞公司與龍門公司之龍門交易雖是由許金龍要求龍

    門公司簽約，然龍門公司確有購買該等遊戲，依VBL公司資

    金流向可證許金龍為龍門公司購買龍門交易遊戲之實際出資

    人等情，則有證人謝東波所證：「（問：你當時為何要回答

    說「這些交易確實是許金龍所主導的」？）因為我知道當時

    同步推公司買股票的錢都匯到VBL公司，所以我知道許金龍

    在VBL公司是有影響力的，這個資金又是來自於VBL公司，我

    當然就會聯想背後應該都是許金龍在一手處理這些事情」、

    「我之前就有提到過，當時許金龍有說他有支助林大鈞這個

    團隊，且他要買FANTSY LORE這個遊戲的金額又不小，所以

    我覺得他不見得有那麼多錢可以買這個遊戲。」（臺灣高等

    法院109年度金上重更一字第2號卷五，第210至212頁）；此

    外，證人楊蕙慈證稱：因為我是樂陞公司對主管機關聯繫的

    窗口，主管機關會不定期需要瞭解樂陞公司營收來源裡面的

    結構成本是什麼，所以我需要去彙整這些資料，因為這樣的

    緣故知道有龍門公司這樣一家的公司跟樂陞公司有交易關係

    ；「【問：（提示105年度偵字第24416號卷20第150頁至第1

    59頁、第243頁反面至第247頁、第247頁反面至第251頁並告

    以要旨）資產轉讓契約書，甲方是樂陞公司，乙方是龍門公

    司，甲方都是樂陞公司？】如果這樣簽約，主體就是龍門公

    司跟樂陞公司簽。」、「（問：龍門公司付錢是要付給誰？

    ）付給樂陞公司。」等語（臺灣高等法院109年度金上重更

    一字第2號卷五，第111至116頁），且依李柏衡手機Wechat

    對話頁底編號3553，李柏衡（Peter）於104年1月24日傳送

    訊息予許金龍（Aaron），稱：昨天同步已匯款300萬至VBL

    ，許金龍即回覆稱：收到等語，有前開對話紀錄在卷可憑（

    見本院卷四第183頁；臺北地檢署105年度偵字第24416號卷1

    5，第36頁），可佐謝東波所證關於上開金流情形。復有合

    作金庫匯出匯款交易憑證、合作金庫匯出匯款交易憑證（見

    本院卷四第187頁；臺北地檢署105年度偵字第24416號卷7，

    第11頁、第12頁）、樂陞公司轉帳傳票、預支款申請單、合

    約審查申請單、保證金補充協議、樂陞公司合作金庫000000

    0000000號帳戶明細、合作金庫銀行匯出匯款申請書、樂陞

    公司轉帳傳票、付款憑單、合約審查申請單、保證金補充協

    議二、樂陞公司合作金庫0000000000000帳戶明細、合作金

    庫銀行匯出匯款申請書（見本院卷四第189至211、215至235

    頁；本院106年度金重訴字第6號刑事卷8，第146至147、149

    至157、159頁、161至162、164至172頁）、樂陞公司轉帳傳

    票、付款憑單、一般報告呈核單、啟陞公司轉帳傳票、報告

    呈核單、付款憑單、合作金庫銀行匯出匯款交易憑證、匯出

    匯款申請書在卷可憑（見本院卷四第237至253頁；臺北地檢

    署105年度偵字第24416號卷20，第208至210、216至221頁）

    。據此，亦堪認樂陞公司與龍門公司之龍門交易確有履約之

    情。

　⒍另查，許金龍在匯款以購買龍門交易三款遊戲之金流完成後

    復將所匯款項匯回，作為購買同步公司股權之保證金的一部

    分，匯款予同步公司，惟嗣後同步公司有再將款項匯還給許

    金龍實質掌控之VBL公司之事實，亦經謝東波證稱：資金有

    進到樂陞集團，跟一般沒有金流的美化財報不完全一樣，雖

    然在那一段時間，樂陞公司為了收購同步股權的交易，付出

    保證金約1200萬美金給熊俊，時間也大約在104年1月到5月

    間，而熊俊也把收到的款項再匯款到VBL，同步公司匯款到V

    BL後會通知我，我再向許金龍報告，如果款項沒有匯入，許

    金龍會要我去催款；我可以確定在104年1月到5月間，樂陞

    公司付給同步的熊俊1200萬美金，都有匯入VBL公司；Fanta

    cy Lore款項也是VBL匯款給龍門，龍門匯款給啟陞公司等語

    明確（見臺北地檢署105年度偵字第24416號卷20，第167至1

    68頁）。又，證人即樂陞公司總經理陳逸於本院審理時到庭

    證稱：其主要負責遊戲開發，偶有商務洽談。樂陞公司在遊

    戲產業鍊上應該是屬於上游位置，上游是指公司的IP方、遊

    戲開發方、美術製作外包方；中、下游就是遊戲代理公司、

    運營公司、遊戲行銷公司，媒體採買公關公司，直接面對消

    費者的，即所謂中下游。其有參與研發Sgame、FantasyLore

    之遊戲，至WOM是由磁力線上研發，並未參與。其知悉WOM處

    分案、Sgame處分案、FantasyLore處分案，因其是當時總經

    理，所有簽核都會到我這裡，我是所有遊戲業務負責人，授

    權、賣斷或其他業務合作等，會先由製作人呈核，最後會到

    我這裡，我需要清楚知道遊戲相關情形，是賣斷還是授權，

    後面有不同權利義務要處理。龍門交易之契約權利義務係由

    樂陞公司董事會通過，再由其予以執行，其中FantasyLore

    遊戲確實有完成交付，且WOM處分案、Sgame處分案、Fantas

    yLore處分案，樂陞公司亦實際收到龍門公司所給付交易價

    金或授權金等語(本院卷四第9至20頁)，核與前述龍門交易

    確有相關契約、FANTASY LORE版本交付驗收單等件大致相符

    ，是上開證述應可憑採。從而，前開交易並非虛偽乙情，堪

    以認定。原告雖主張：龍門交易並非由契約雙方透過正常合

    理之商業磋商所達成合意之交易，雖有金流，然是否為具有

    實質交易目的與經濟效益之真實交易，顯有疑問等語，然此

    為被告所否認，原告雖就龍門交易之履約過程有前開指摘，

    然依前開證據既可資認定並非虛偽之情，原告就其主張部分

    ，尚乏證據予以佐證，自難因此逕認原告主張情節。

　⒎且另案經安永聯合會計師事務所就關於上述樂陞公司之龍門

    交易是否為不實交易行為一節，則以：依會計師所査得之證

    據，並未發現該2款遊戲權利交易行為有不實情事；另於說

    明五、1、對於Sgame：本會計師曾執行下列查核程序驗證交

    易之存在或發生（1）檢視Sgame轉讓合約（2）檢視龍門公

    司董事及股東民冊（3）檢視第三方會計師獨立出具之處分

    價格合理性意見書；說明五、2對於WOM：本會計師曾執行下

    列查核程序驗證交易之存在或發生（1）檢視WOM轉讓合約（

    2）驗證已由香港子公司代收出售款項等語（見本院卷一第4

    15至416頁；臺灣高等法院107年度金上重訴字第4號卷九，

    第152至158頁）；復參以馬施云大華聯合會計師事務所107

    年8月9日函覆：「經核至與龍門公司有關FL遊戲之合約、in

    voice、交付驗收單及匯款水單等憑證，認樂陞公司已符合

    認列收入之原則」（見本院卷一第383至413頁；臺灣高等法

    院107年度金上重訴字第4號卷七，第375頁）。是依據前開

    回函內容，難認交易行為有不實情事，或有不符認列收入之

    原則之情。且查金管會105年10月27日函文則係要求樂陞公

    司應就105年度第2季財務報告關於Tiny Piece案予以說明，

    及就104年度及105年度第1季財務報告關於First Response 

    Limite公司簽訂出售合約予以說明、及就取得PS公司合約承

    諾事項執行情形、揭露處分Tiny Piece收款進度等情，有該

    函文在卷可參(見本院卷三第41至45頁)，是核上開函文確實

    並未就本件爭執財報不實要求樂陞公司併為說明等情，故被

    告前開所辯，應屬可採，原告此部分主張，尚無理由。

　⒏從而，樂陞公司人員於編製、申報及公告103及102年度合併

    財務報告時，將上述Sgame遊戲之交易事項與結果載入財務

    報告內，記載樂陞公司個體財務報告之綜合損益表「其他利

    益及損失」2,658,902元（見臺北地檢署105年度偵字第2441

    6號卷22第53頁反面、83頁；105年度偵字第24416號卷20第2

    41頁）；樂陞公司人員於編製上開103、102年合併財務報告

    時，亦將「WOM遊戲」之交易事項與結果記載入該財務報告

    內，記載樂陞公司個體財務報告之綜合損益表「其他利益及

    損失」8,895,081元（見臺北地檢署105年度偵字第24416號

    卷22，第53頁反面、83頁；見105年度偵字第24416號卷20，

    第241頁)。合計樂陞公司103年度個體財務報告之綜合損益

    表「其他利益及損失」科目共計11,553,983元，佔103年度

    「其他利益及損失」65,881千元之17.53%（見臺北地檢署10

    5年度偵字第24416號卷22，第53頁反面)。樂陞公司於103、

    102年度之合併財務報告中，以「實現前年度北京樂陞公司

    與蘇州樂陞公司出售Sgame予香港啟陞公司之利益，以及前

    年度香港啟陞公司出售Sgame予樂陞公司之利益」為由，一

    併認列此部分之投資收益，故合計共認列處分無形資產收益

    為41,027,141元（見臺北地檢署105年度偵字第24416號卷22

    ，第36頁反面、本院106年度金重訴字第6號刑事卷22第44頁

    反面）。樂陞公司財會人員於編製、申報及公告104及103年

    度合併財務報告時，將上述「Fantasy Lore遊戲」之交易事

    項與結果記載入財務報告內，記載樂陞公司104年度個體財

    務報告綜合損益表「營業收入」科目共計74,472千元，佔當

    年度「營業收入」677,520千元之10.99%（見臺北地檢署105

    年度偵字第24416號卷21第254頁反面；105年度偵字第24416

    號卷20第222頁)。是參照證券發行人財務報告編製準則第17

    條第1款第7目之規定，樂陞公司人員於編製、申報及公告10

    2至104年度合併財務報告時，將上述龍門交易之交易事項與

    結果載入財務報告內，或認列此部分之投資收益既屬真實，

    除未達1億元或實收資本額20%之門檻，亦即判斷重大性之量

    性標準外，亦無虛增營收情形。

　⒐又，審計準則公報第67號第48條規定，關係人涉及非正常營

    運之重大交易時，可能藉由作為交易之一方而直接影響，或

    藉由中介者而間接影響交易，該等影響可能顯示存在舞弊風

    險因子，而依證券發行人財務報告編製準則第18條規定，發

    行人應依國際會計準則第24號規定，充分揭露關係人交易資

    訊。惟關係人交易揭露之目的並非在嚇阻關係人交易之發生

    ，而是在於充分揭露關係人交易之條件以避免關係人間利用

    非常規交易進行利益輸送；關係人交易之所以具有可非難性

    與違法性，在於關係人間利用非常規之重大交易進行利益輸

    送，而使現行法對於提高財務報告於資訊透明度之及時性、

    真實性、公平性與完整性以建立成熟資本市場機能形同虛設

    。從而，該關係人交易如未隱藏不法行為（例如：非常規交

    易、掏空公司資產等）或掩飾公司收益狀況，在質性指標上

    ，應解為不足以影響理性投資人之投資判斷，即不具備重大

    性。經查，樂陞公司與龍門公司之龍門交易遊戲之出售目的

    既使樂陞公司受有利益，出售價格亦符合樂陞公司利益，已

    如前述，且經安永聯合會計師事務所、大華聯合會計師事務

    所函覆符合會計認列原則，而無不實交易，尚無故意以掩飾

    關係人交易之非法手段，掩飾公司之實際營收趨勢、營運狀

    況、資產負債狀況，則許金龍雖未予揭露屬關係人交易，仍

    不具備重大性之質性指標，亦可認定。　　

　⒑原告雖主張許金龍於會議曾表示樂陞公司為上市公司而不需

    進行財務盡職調查(即Due Diligence)，原告公司固然相信

    我國上市櫃公司經會計師簽認知財務報表之正確性與真實性

    ，然公司內部仍認為應盡財務盡職調查，原告確實於本件商

    談交易過程相當重視樂陞公司之財務狀況及財務報表所顯示

    資訊。且原告亦有為相關處理，並於公司內部予以討論且向

    樂陞公司確認等情，固提出105年3月6日會議記錄、原告與

    律師事務所及顧問討論之105年3月7至13日電子郵件、原告

    公司105年3月17日會議記錄、原告105年3月18日詢問樂陞公

    司郵件及原告105年4月6日與顧問討論之電子郵件等件(本院

    卷四第255至261頁、第263至280頁、第281至287頁、第289

    至293頁、第295至296頁；本院卷五第13至19頁、第21至27

    頁、第29至38頁、第39至45頁、第47至51頁、第53至55頁、

    第195至20151頁)，然則，樂陞公司前開財務報表既無原告

    所主張之情事，已如前述，自無從依前開證據資料為有利於

    原告之認定，併此敘明。從而，樂陞公司與龍門公司於103

    年、104年間進行龍門交易，尚無證據可證為虛偽交易，且

    依前開卷證資料可知，樂陞公司103年、104年度財務報告並

    未因龍門交易案而有財報不實之情形。故原告主張龍門交易

    為虛偽交易致樂陞公司有財報不實等情，既無證據可資證明

    ，並非可採。

㈡、綜上可知，樂陞公司與龍門公司所為龍門交易既非虛偽交易

    ，且樂陞公司103年、104年度財務報告亦未因龍門交易案而

    有財報不實之情形，從而，就本件其餘爭執之事項：⒈龍門

    交易是否為樂陞公司103年、104年度財務報告之主要內容？

    是否具重大性？⒉倘若樂陞公司103年、104年度財務報告因

    龍門交易案具有財報不實之情形，原告是否係因信賴樂陞公

    司103年、104年度財務報告之不實資訊，始決定於105年間

    取得樂陞公司上開價額之股份？樂陞公司103年、104年度財

    務報告具有財報不實之情形與原告購入上開價額之股份間，

    是否具有因果關係？倘若上開爭執之點均成立，是否會因原

    告與樂陞公司間是以策略投資人身分取得樂陞公司私募股票

    而有不同？⒊倘若樂陞公司103年、104年度財務報告具有財

    報不實之情形，原告因樂陞公司股票下跌所造成之差額，是

    否係因媒體揭露樂陞公司103年、104年度財務報告具有財報

    不實之消息所致？或係因其他原因而造成上開差額？樂陞公

    司103年、104年度財務報告具有財報不實之情形與上開跌價

    差額間，是否具有因果關係？⒋原告因上述所受之損害為何

    ？應以毛損益法、淨損益法或何種方法計算損害？(卷三第2

    9頁)，即無審究之必要，附此敘明。且就原告另提出105年9

    月6日、105年10月6日、105年10月28日等關於樂陞公司新聞

    報導是否得以證明樂陞公司之財務報告不實為公眾所知之情

    ，係關於上開⒊之爭執事項，亦無審究之必要，併予敘明。

    　　

七、綜上所述，依證券交易法第20條第2項及第20條之1第1項第1

    款規定請求樂陞公司及其負責人許金龍應連帶負損害賠償原

    告1億6934萬4000元及自105年8月16日起至清償日止，按年

    息5%計算之利息，因原告未能證明龍門交易有何虛偽交易及

    樂陞公司因而有財報不實之情，其請求自無理由，應予駁回

    。又原告之訴既經駁回，其假執行之聲請即失所附麗，併予

    駁回。

八、本件事證已臻明確，兩造其餘攻擊防禦方法及所提證據，於

    判決結果不生影響，爰不一一論列。

九、訴訟費用負擔之依據：民事訴訟法第78條。　　

中　　華　　民　　國　　112 　年　　12　　月　　29　　日

                  民事第六庭    法　官　陳智暉

以上正本係照原本作成。

如對本判決上訴，須於判決送達後20日內向本院提出上訴狀。如

委任律師提起上訴者，應一併繳納上訴審裁判費。

中　　華　　民　　國　　113 　年　　1 　　月　　4 　　日

                                書記官  簡硯姝




臺灣臺北地方法院民事判決

107年度金字第116號

原      告  日商ALTPLUS INC







法定代理人  石井武  

訴訟代理人  吳美齡律師

            彭于庭律師

被      告  齊民股份有限公司（原名樂陞科技股份有限公司）



法定代理人  趙畊遠  

訴訟代理人  韓世祺律師

複 代 理人  洪于庭律師

訴訟代理人  李欣昱律師

            陳群志律師

被      告  許金龍  



訴訟代理人  梁乃文律師

複 代 理人  王平成律師

訴訟代理人  絲漢德律師

上列當事人間請求損害賠償事件，本院於民國112年12月21日言詞辯論終結，判決如下：

    主      文

原告之訴及假執行之聲請均駁回。

訴訟費用由原告負擔。

    事實及理由

一、本件被告樂陞科技股份有限公司（嗣更名齊民股份有限公司，下稱樂陞公司）之法定代理人原為陳國華，嗣於審理時變更為趙畊遠，且據聲明承受訴訟，核無不合，應予准許。

二、原告主張：伊為日本知名遊戲公司，並為東京證券交易所市場第一部上市公司；樂陞公司係應依證券交易法第36條定期申報及公告財務報告之公開發行公司。被告許金龍(下稱許金龍)自民國93年1月1日起擔任樂陞公司董事長。伊為加強與樂陞公司之策略聯盟合作，於105年4月25日簽署CAPITAL AND BUSINESS ALLIANCE AGREEMENT(資本與事業聯盟協議，下稱Alliance Agreement)，約定樂陞公司認購伊發行之JPY(日幣，下同）855,000,000可轉換公司債。伊為強化與樂陞公司事業同盟關係，透過許金龍引介與其實質掌控Eminent Global Limited公司（下稱Eminent公司）於同日簽署Share Purchase Agreement(購買股份協議，下稱SPA），依SPA第1.1條約定，向Eminent公司購買其所有之JPY646,000,000等值新臺幣計價之樂陞公司股份，並約定每股單價係以下列價格最高者為計算基準：（i)契約生效日之樂陞公司普通股於中華民國櫃買中心之收盤價；或(ii)契約生效日前10日之樂陞公司普通股於中華民國櫃買中心之平均收盤價；或(iii) 契約生效日前30日之樂陞公司普通股於中華民國櫃買中心之平均收盤價。伊即依約於105年5月16日，自其上海銀行投資專戶（帳號00000000000)匯款新臺幣1億4775萬5400元（扣除證交稅後之實付價額，以下未註明幣值者，均為新臺幣）至Eminent公司上海銀行投資專戶（帳號00000000000000)，作為購買樂陞公司股份之對價，即以每股114元之單價取得1,300,000股樂陞公司股票；繼於105年8月16日，自其上海銀行投資專戶匯款4319萬0040元（扣除證交稅後實付價額）至Eminent公司前開專戶，作為購買樂陞公司股份之對價，即以每股114元之單價另取得380,000股樂陞公司股票。伊上開取得樂陞公司股票均持有至今。然樂陞公司103年度、104年度財務報告不實等消息爆發後，股價一路暴跌至停止交易日（105年11月16日）收盤價13.2元，致伊因而受有1億6934萬4000元之損害。依證券交易法第20條第2項、第20條之1第1項、第2項、第3項為民法侵權行為之特別規定，保護之權益包含純粹經濟上損失。該規定賠償義務人責任：發行人、發行人之董事長及總經理，應負結果責任；非上述之其餘董事、監察人、經理人及曾在財務報告上簽章之職員，應負推定過失責任，可由渠等舉證已盡相當之注意，且有正當理由可合理確信財務報告内容無虛偽或隱匿之情事而免責；簽證會計師，應負過失責任，應由投資人舉證證明簽證會計師有不正當行為或違反或廢弛其業務上應盡之注意義務，而令其負責。伊於105年5月至8月間，先後取得樂陞公司上述股票前，樂陞公司之103、104年度財務報表有虛偽不實之情事：⒈樂陞公司於103年12月1日與龍門公司簽立資產轉讓契約，約定以美金150萬元代價，將樂陞公司子公司磁力線上開發、由樂陞公司持有50%權利Weapons of Mythology（WOM)遊戲之12.5%權利，出售龍門公司（下稱WOM處分案）。⒉樂陞公司並於同日與龍門公司另簽立資產轉讓契約，約定以美金210萬元代價，將樂陞公司自行開發之海盜戰記（Sgame) 遊戲之財產轉讓龍門公司（下稱Sgame處分案）。⒊樂陞公司於104年4月20日，與龍門公司簽署獨家手機遊戲軟體授權營運合約，約定以美金240萬元代價將樂陞公司所設計開發Fantasy Lore手機軟體遊戲授權龍門公司（下稱FantasyLore處分案）。然龍門公司為許金龍所出資成立並實質掌控公司，僅為紙上公司，且本身並無行銷乃至於營運手機遊戲軟體之能力，龍門公司為履行交易而匯款至樂陞公司之金流，皆由許金龍安排進行，龍門公司並無自主支配其所屬帳戶款項進出事宜之能力，亦無營運或轉授權相關遊戲以獲取利益之能力，足認WOM處分案、Sgame處分案及FantasyLore處分案，係為美化樂陞公司財報而製作並不實在。惟樂陞公司人員於編製、申報及公告103及102年度財務報告時，竟將處分WOM處分案、Sgame處分案及FantasyLore處分案交易事項與結果記載入財務報告，因而虛增樂陞公司個體財務報告之綜合損益表「其他利益及損失」265萬9000元、889萬5000元，合計樂陞公司103年度個體財務報告之綜合損益表「其他利益及損失」科目共計虛增1155萬4000元，佔當年度「其他利益及損失」6588萬1000元之17.53%。且樂陞公司於103及102年度合併財務報告中，以「實現前年度北京樂陞公司與蘇州樂陞公司出售Sgame予香港啟陞公司之利益，以及前年度香港啟陞公司出售Sgame予樂陞公司之利益」為由，一併認列此部分之投資收益，故合計認列處分無形資產收益為4102萬7000元。另樂陞公司財會人員於編製、申報及公告104及103年度財務報告時，復將上述FantasyLore處分案之交易事項與結果記載入財務報告内，因而虛增樂陞公司104年度個體財務報告綜合損益表「營業收入」科目虛增共計7447萬2000元，佔當年度營業收入6億7752萬元之10.99%。綜上，樂陞公司於103年至104年間，與許金龍實質控制之龍門公司先後進行WOM處分案、Sgame處分案及FantasyLore處分案之虛偽交易，並於樂陞公司申報及公告之103年度、104年度財務報告中引用，以此虛增收入，財務報告乃屬虛偽不實，並經本院106年金重訴字第6號刑事判決所是認。樂陞公司上開財務報告虛偽不實，顯屬主要内容之虛偽不實，足以影響股價，證券交易法第20條第2項所謂「内容」，係指足以影響投資人對投資或其他行為之判斷的重要内容而言。而關於所謂重要内容之重大性，係以是否符合法定「應重編財務報告門檻」，作為判斷重大性量化標準之參考依據。證券交易法施行細則第6條第1項規定：「依本法第三十六條所公告並申報之財務報告，未依有關法令編製而應予更正者，應照主管機關所定期限自行更正，並依下列規定辦理：一、個體或個別財務報告有下列情事之一，應重編財務報告，並重行公告：㈠更正綜合損益金額在新臺幣一千萬元以上，且達原決算營業收入淨額百分之一者。㈡更正資產負債表個別項目（不含重分類）金額在新臺幣一千五百萬元以上，且達原決算總資產金額百分之一點五者。二、合併財務報告有下列情事之一，應重編財務報告，並重行公告：㈠更正綜合損益金額在新臺幣一千五百萬元以上，且達原決算營業收入淨額百分之一點五者。㈡更正資產負債表個別項目（不含重分類）金額在新臺幣三千萬元以上，且達原決算總資產金額百分之三者。三、更正綜合損益，或資產負債表個別項目（不含重分類）金額未達前二款規定標準者，得不重編財務報告，並應列為保留盈餘、其他綜合損益或資產負債表個別項目之更正數，且於主管機關指定網站進行更正」。依上開規定，個體財務報告更正之綜合損益在新臺幣1000萬元以上，且達年度原決算營業收入淨額1%者，應重編財務報告。同條項第2款復規定，合併財務報告更正綜合損益金額在新臺幣1500萬元以上，且達原決算營業收入淨額1.5%者，應重編財務報告。樂陞公司之103、104年度財務報告不實，達到法定應重編財務報告之程度，足認該當重大性要件。樂陞公司103年度個體綜合損益表係產生所得稅利益1億3311萬9000元，該期有與課稅損失及所得稅抵減之原始產生及其迴轉有關之遞延所得稅3622萬7000元，當期虛增之「其他利益及損失」致使所得稅利益降低，是其虛增之「其他利益及損失」1155萬4000元亦應考慮所得稅之影響，以103年度營利事業所得稅率17%計算，應更正綜合損益金額為958萬9820元。樂陞公司103年度合併綜合損益表係產生所得稅利益6099萬5000元，惟該所得稅利益係經調整相關影響數之金額，當期原仍有應付所得稅3942萬9000元，是其虛增「其他利益及損失」4102萬7000元考慮所得稅之影響後，以103年度營利事業所得稅率17%計算，應更正綜合損益金額為3405萬2410元，達到前述證券交易法施行細則第6條第1項所定，合併財務報告更正之綜合損益在1500萬元以上之門檻，且達樂陞公司及子公司103年度原決算營業收入淨額1.5% (即當年度合併综合損益表之營業收入淨額1.5%，亦即949,300,000元xl.5%=14,239,500元）之應重編財務報告之標準。樂陞公司之104年度財務報告不實，達到法定應重編財務報告之程度：FantasyLore處分案使樂陞公司104年度個體財務報告綜合損益表「營業收入」科目虛增共計7447萬2000元 ，以104年度營利事業所得稅率17%計算，考慮所得稅影響後，應更正綜合損益金額為6181萬2000元（74,472,000x83%=61,812,000)，達前述證券交易法施行細則第6條第1項所定，個體財務報告更正之綜合損益在新臺幣1000萬元以上之門檻，且達樂陞公司104年度原決算營業收入淨額1.5%(即當年度個體综合損益表之營業收入淨額1%，亦即677,520,000元xl%=6,775,200元）之重編財務報告要件。FantasyLore處分案另使樂陞公司104年度合併財務報告綜合損益表「營業收入」科目虛增共計7447萬2000元，104年度樂陞公司合併綜合損益表係產生所得稅費用1億7398萬4000元，以104年度營利事業所得稅率17%計算，考慮所得稅影響後，應更正綜合損益金額為6181萬2000元（74,472,000x83%=61,812,000)，亦達前述證券交易法施行細則第6條第1項所定，合併財務報告更正之綜合損益在新臺幣1500萬元以上之門檻，且達樂陞公司及子公司104年度原決算營業收入淨額1.5%(即當年度合併綜合損益表之營業收入淨額1.5%，亦即2,197,634,000元xl.5%=32,964,510元）重編財務報告要件。主管機關金融監督管理委員會(下稱金管會)於105年12月12日函示，要求樂陞公司應更補正或重編103年度、104年度、105年第1季及105年第2季各期財務報告事宜。樂陞公司上開財務報告不實既具重大性，且造成營收、營業毛利、毛利率、營業淨利、營益率、稅前盈餘、淨利、合併稅後盈餘、年增率、EPS等數值均較前一年度為佳之不實結果，衡諸常情，公開發行公司之獲利情形，本即為該公司未來展望之重要參考因素，而股價即為投資人對於該公司未來展望之期望值投射結果，故上開財報不實之行為，自足以影響股價。伊取得樂陞公司股份，係因誤信樂陞公司之財報均屬真實為善意取得人，且具交易因果關係，依Alliance Agreement第6.4條，樂陞公司對伊保證：樂陞公司之年度財務報告為真實且正確；截至所載明之日期及期間允當表達樂陞財務狀況及營運成果；截至所載明之日期及期間依照台灣採行的IFRS製作結果一致；及除另有揭露外，依照台灣通常採行的查核簽證標準進行查核簽證，並依照台灣法律製作生效，並維持一致。Alliance Agreement及SPA於同日簽署，且Alliance Agreement前言記載「（Alliance Agreement之訂定）係考量到許金龍、原告及Eminent公司將簽署SPA，約定由原告公司向Eminent公司購買樂陞公司股份。SPA前言亦揭示「原告公司欲取得樂陞股份，以達成與樂陞公司更進一步之事業同盟關係。由此可知，伊顯係信賴樂陞公司出具之聲明保證，因而相信樂陞公司之年度財務報告真實且正確，故陸續簽署Alliance Agreement及SPA，以實現與樂陞公司之策略聯盟目標，並本於上開SPA，先於105年5月16日以每股114元之單價購入樂陞公司股份，核與105年5月16日之樂陞股份收盤價81.6元相比，溢價高達40%;另於105年8月16日以每股114元之單價購入樂陞公司股份時，相較105年8月16日之樂陞股份收盤價107元，溢價6.5%，伊取得樂陞公司股份係因誤信樂陞公司財報均屬真實，為善意取得人，且具交易因果關係。樂陞公司與龍門公司之WOM處分案、Sgame處分案、FantasyLore處分案未經正常商業磋商，為不具有實質交易目的與經濟效益之虛偽交易；該交易顯為許金龍一手操控之不具實質交易目的、不具經濟利益之交易，僅為樂陞公司創造帳面上營收，由許金龍實質控制之龍門公司根本未因取得交易之遊戲而獲得任何經濟上實益。另，原告在與樂陞公司交易股票之過程，確實對樂陞公司財報有所評估，且原告進行評估時完全不知樂陞公司之財務報表或相關財務資訊不實。在103年度、104年度財務報告不實等消息爆發後，樂陞公司股價一路暴跌至停止交易日收盤價13.2元，致伊受有1億6934萬4000元之損害，已具損害因果關係，伊依法得向樂陞公司及許金龍請求損害賠償：證券交易法第20條之1所稱損害，係指股價下跌之損失。就財務報告虛偽不實之股價下跌損失範圍計算，係以「毛損益法」計算之。亦即不論股價下跌之差額係因不實財報所引起，或其他市場因素所造成，賠償義務人均應承受跌價之結果。百尺竿頭公開收購案破局及103年度、104年度財務報告不實消息爆發後，樂陞公司股價一路暴跌至終止櫃檯買賣日之收盤價13.2元，致伊受有1億6934萬4000元之損害：因樂陞公司於103年、104年間連續進行3筆虛偽交易，致其103年、104年度財務報告達法定應更正程度，又樂陞公司不法情事揭露後，證實該公司或其負責人除設有不實美化財報外，尚涉有五次不法私募、詐偽公開收購、內線交易及炒作股票、侵占公司款項等重大不法情事，經本院106年度金重訴字第6號刑事判決認定。又樂陞公司相關不法情事，自105年8月31日百尺竿頭公開收購案宣告破局後，陸續遭到揭露，105年11月16日旋遭處以停止交易，嗣於106年10月19日經終止櫃檯買賣。於105年8月30日，百尺竿頭公開收購案破局消息一公開，樂陞公司股價應聲下跌，105年8月31日開盤後，樂陞股票即以跌停價跌至每股70.2元，成交量僅892,000股，相較前一日收盤價78元，跌幅達10%。其後樂陞公司股份一路暴跌至105年11月16日因第3季財報無法正常繳交被處暫停交易，收盤價跌至13.2元。如伊知悉上情，絕無意願於105年4月25日與樂陞公司進行策略聯盟，簽署Alliance Agreement及SPA，甚以巨額溢價買入樂陞公司股份，伊所受股價下跌之損失，自應採取毛損益法計算損害。伊於105年5月16日以每股114元取得樂陞公司股份1,300,000股，並於同年8月16日，以每股114元取得樂陞公司股份380,000股。即總計以1億9152萬元善意取得樂陞公司股份1,680,000股，且至今仍繼續持有。以毛損益法計算，應以伊取得股份股價114元，減去樂陞公司於105年11月16日公告停止交易時收盤價13.2元之差額計算，合計受1億6934萬4000元【（114-13.2)*1,680,000=169,344,000】損害。樂陞公司申報及公告之103、104年度財務報告主要内容不實，致伊受有上開損害，爰依證券交易法第20條第2項及第20條之1第1項第1款規定訴請樂陞公司及許金龍連帶給付損害賠償等語。並聲明：㈠被告應連帶給付原告1億6934萬4000元，及自105年8月16日起至清償日止，按年息5%計算之利息；㈡願供擔保請准宣告假執行。

三、被告樂陞公司辯稱：原告主張樂陞公司之財務報告或其他財務業務文件有證券交易法所欲規範之不實情事，僅以本院106年度金重訴字第6號刑事判決為唯一之證據，於法尚未盡舉證之責，自應為不利於原告之認定。樂陞公司與龍門公司先後進行之WOM處分案、Sgame處分案、FantasyLore處分案(以下合稱龍門交易)，三筆交易均係真實交易，並非虛增收入或利益所為之虛偽交易。樂陞公司申報及公告103年度、104年度財務報告皆已允當表達前開交易，並無財務報告虛偽不實之情事。龍門公司就前開交易均有實際支付價款給樂陞公司，樂陞公司均已實質取得因交易所產生之經濟利益，雙方銀貨兩訖，並無虛偽不實，龍門交易洵屬真實，合約均經樂陞公司與龍門公司有權之人決定與簽署，樂陞公司均依合約於期限内自龍門公司收足所有交易價金，並依約定移轉無體財產權給龍門公司，雙方合約成立且生效，均合法保有交易後之取得之價款或無體財產權。WOM處分案、Sgame處分案，經樂陞公司與龍門公司分別簽訂合約，約定樂陞公司將其對Sgame遊戲所有權利，及對WOM遊戲權利其所持有50%之1/4，即WOM遊戲權利之12.5%，分別以美金210萬與美金150萬轉讓龍門公司。前開交易均經樂陞公司103年12月30日董事會經出席董事一致同意通過，雙方簽署資產轉讓契約，樂陞公司並經有權之人同意進行用印，龍門公司則由代表人林大鈞以英文姓名Edwin Lin親自簽名其上。FantasyLore處分案，樂陞公司與龍門公司約定以美金240萬元之代價，將樂陞公司所設計開發之FantasyLore手機軟體遊戲轉授權龍門公司。前開交易經雙方簽署獨家手機遊戲軟體授權營運合約，樂陞公司並經有權之人進行用印，龍門公司則由該公司代表人林大鈞以Edwin Lin親自簽名其上。且樂陞公司業已履行WOM處分案、Sgame處分案之遊戲權利讓與；龍門公司與樂陞公司就FantasyLore處分案，樂陞公司業已授權且依合約條款3.4交付遊戲軟體給龍門公司，三筆交易均已履約。且Sgame處分案、WOM處分案之交易對價，龍門公司分別於103年12月29日、12月30日匯款美金150萬元、210萬元至樂陞公司100%持有股權子公司啟陞公司兆豐銀行帳戶。FantasyLore處分案之授權金，龍門公司亦已分別於104年4月21日匯款美金240萬元至啟陞公司兆豐銀行帳戶，樂陞公司均已取得交易對價。且樂陞公司出售WOM處分案12.5%權利，後續損益分配亦依約繼績履行，即轉讓後樂陞公司對WOM遊戲權利占37.5%，從而對WOM遊戲後續產生損益，係由樂陞公司與龍門公司按上開比例分攤損益。依此，樂陞公司與龍門公司之龍門交易洵屬真實，並非虛偽交易。且龍門交易縱為關係人交易，亦不符關係人之財報不實重大性標準，而無影響投資人投資判斷之可能，樂陞公司固於103年12月30日、104年4月21日將開發之Sgame、WOM遊戲12.5%權利、FantasyLore手機軟體遊戲授權分別以美金210萬、美金150萬、美金240萬元售予龍門公司而未於財務報告附註之「關係人交易」段落揭露，惟依最高法院見解，被告行為是否構成證交法第171條第1項第1款所稱財報不實罪，仍應以其内容經量性指標、質性指標檢驗後，確認已達足以影響投資人投資判斷之重大性程度始足當之。依最高法院見解，關係人交易之量性指標係「金額達新臺幣一億元或實收資本額百分之二十以上」。樂陞公司103及102年度合併財務報告，有關出售Sgame所認列之「處分無形資產利盈」約為41,027千元；有關處分對WOM遊戲持分之交易，其「淨處分投資利益」則為895千元。是樂陞公司就該兩款遊戲軟體因處分標的及方式均不同，故於同年度財務報告上既分列不同會計科目項下（「處分無形資產利益」與「淨處分投資利益」），自應予分別計算是否違反量性標準，該兩次交易分別為41,027千元、895千元，自不符合上開最高法院見解所揭示之交易金額達1億元或達年度實收資本額之百分之二十之標準。況縱認不顧其科目之異同而機械式合併計算，此兩交易金額加總亦未逾上開最高法院見解所揭示之1億元標準；且依樂陞公司103及102年財務報告所示，該103年度實收資本額為841,077千元，對照上開兩次交易金額，亦未超過該年度實收資本額之百分之二十（168,215千元=841,077千元*20%)。又依樂陞公司104及103年度財報上，有關授權FantasyLore手機軟體遊戲部分，認列於被告公司104年營業收入之金額為74,472千元。樂陞公司年度實收資本額為1,263,732千元，則依最高法院見解亦未達1億元或實收資本額百分之二十(252,756千元=1,263,732千元*20%) 之量性標準。次就質性指標，被告公司與龍門公司間就龍門交易標的遊戲之交易均屬真實，且交易過程未涉及任何不法或致被告公司受有損害已如前述，僅為關係人交易未揭露，尚無掩飾收益或其他趨勢、亦無使損失變成收益、影響發行人遵守法令之規範、貸款契約或其他契約上之要求、增加管理階層的薪酬、或任何涉及隱藏不法交易等，是以質性指標立場言，亦未達重大性之標準。龍門交易標的遊戲於財務報告上縱有未載共同被告許金龍與龍門公司具關係人之情事，惟依上開最高法院見解之量性與質性指標檢驗，其内容亦未達重大性之門檻，樂陞公司103年度與104年度財務報告自無虛偽不實之情事存在。原告未舉證證明其係因閲讀被告公司103年度與104年度財務報告，因龍門交易存在，始做出以新臺幣1.91億元取得樂陞公司股票之投資決定，亦即，原告未證明交易因果關係。原告應證明其係基於信賴103年度與104年度財務報告，因龍門交易存在之故，始做成投資樂陞公司股票決定，方有交易因果關係存在，原告稱其信賴Alliance Agreement第6.4條聲明即認為財報不實與做成投資被告公司股票決定間，具有交易因果關係云云，顯有誤會。原告亦未提出内部簽呈或投資評估報告等資料，以證明其係基於信賴龍門交易等所謂財務報告不實之事項，進而做成投資被告公司股票之決定。蓋原告係日本知名之遊戲公司，為專營遊戲業之專業法人，對於同業被告公司狀況知之甚詳，遠非一般投資人可比；原告既係專業法人，且本案股權交易數額非小，本次Alliance Agreement約定原告出價約當新臺幣1.91億元價金取得被告公司股票，其自不可能如同一般投資人判斷，應有内部簽呈，甚至包含投資評估報告。況原告自承雙方簽署Alliance Agreement係基於實現與被告樂陞公司之策略聯盟目標之目的，雙方基於各自商業考量盤算進行策略聯盟，其係基於市場互補、互益合作、市場經營等商業因素始進行交易，此與原告所稱其係信賴被告公司財務報告真實正確，或出具財報真實聲明保證，始購買被告公司股票云云，顯有矛盾。原告指摘其持有樂陞公司股份1,680,000股，於105年5月及8月以每股新臺幣114元，至105年11月16日樂陞公司停止交易之收盤價13.2元，因跌價受有新臺幣169,344,000元之損害云云，與原告所稱被告公司財務報告存有不實間，亦無損害因果關係，即須以不實資訊被揭穿後，股價有下跌或停止交易等情形，始足當之，然105年11月16日停止交易時，龍門交易被認定為不實交易之事，根本無人可知，從而樂陞公司在停止交易前之股價下跌，豈可能與龍門交易不實存在損害因果關係。樂陞公司股票之所以大幅下跌，係因百尺竿頭公開收購案破局之不利消息，實與原告所稱財務報告不實無關。是原告未能說明何以所稱財務報告不實資訊「未公告」即能造成跌價，逕認損害因果關係存在，其主張自不足採。況金管會105年10月27日金管證審字第1050043751號函並未對外公告，投資人尚無從知悉其內容，原告亦未提出該函以實其說等語。並聲明：㈠原告之訴駁回；㈡如受不利之判決，願供擔保請准宣告免為假執行。

四、被告許金龍則以：金管會上開函命樂陞公司重編財報，惟函文内容僅係就財報所指内容是否合於IFRS5條件、轉投資TP公司減損、同步公司商譽有無明顯減損等認定標準有所疑慮，與龍門交易明顯無關，且函文並未指被告有何故意虛偽、隱匿之情。原告雖主張其受有損害之交易及損失因果關係均應受推定，然乃此係以投資人於公開市場以「公開市場之價格」買入股票，始有損失因果關係受推定之舉證責任減輕。龍門公司向樂陞公司購買WOM及Sgame遊戲之交易價金，分別於103年12月29日及103年12月30日各匯款美金149萬9943.69及209萬9993.69元，總計約美金360萬元即新臺幣1億1390萬元至香港啟陞公司之兆豐商業銀行帳戶。啟陞公司103年12月之資產負債表載明月底之銀行存款為144,216.41元，可知香港啟陞公司於收受遊戲交易價金後，並未將交易價金留存於香港啟陞公司之帳戶内，即無可能再原封不動以該筆資金歸還樂陞公司，並以其作為樂陞公司支付予同步公司之保證金，自非虛假交易。此外，樂陞公司104年1月之資產負債表載明之銀行存款餘額高達244,866,115元，可知當時樂陞公司以現存可動用之現金資產直接支付同步公司300萬美元保證金後，所剩餘之現金尚為所支付之保證金2倍有餘，被告根本無需為支付同步公司保證金而事先創設樂陞公司與龍門公司間之不實交易、安排由VBL公司將資金匯入龍門公司，再由龍門公司將遊戲交易價金匯入香港啟陞公司後轉入樂陞公司之迂迴方式籌措資金以支付同步公司保證金。且會計上並無不良資產之概念，僅有資產減損之相關規定，惟龍門交易之遊戲並無資產減損之跡象，且三筆交易均符合會計認列原則，並非不實交易。龍門交易之三款遊戲皆係樂陞公司投入大量人力、資源所研發完成，於交易當時顯具市場償值，龍門公司亦非紙上公司。龍門交易之遊戲營收於樂陞公司財務報告上所佔比例甚低，客觀上顯然無法達到美化財報之目的，龍門公司並未受許金龍實質掌控，且系爭交易所涉金額亦不符財報不實之重大性標準，而無影響投資人投資判斷之可能，並援引樂陞公司之答辯理由等語置辯。並聲明：㈠原告之訴駁回；㈡如受不利之判決，願供擔保請准宣告免為假執行。

五、兩造不爭執之事項(卷三第28頁)：

　㈠原告為東京證券交易所市場第一部上市之公司，樂陞公司自105年時為我國之公開發行公司，應依證券交易法第36條規定定期申報及公告財務報告。被告許金龍自93年1月1日起至000年0月間止，擔任樂陞公司之董事長。

　㈡原告為加強與樂陞公司之策略聯盟合作，於105年4月25日簽署資本與事業聯盟協議（即ALLIANCE AGREEMENT），約定由樂陞公司認購原告發行之JPY855,000,000元可轉換公司債。樂陞公司已認購原告上開價額之可轉換公司債。

　㈢原告為強化與樂陞公司間事業同盟關係，與許金龍、訴外人Eminent公司於105年4月25日簽署購買股份協議（即SPA），由原告向Eminent公司購買日幣646,000,000元等值新臺幣計價之樂陞公司私募股份股票。

　㈣原告於105年5月16日匯款新臺幣1億4775萬5400元至Eminent公司，作為購買樂陞公司股份對價，原告以每股新臺幣114元取得1,300,000股數樂陞公司股票。原告於105年8月16日匯款新臺幣4319萬0040元至Eminent公司，作為購買樂陞公司股份對價，原告以每股新臺幣114元取得380,000股數之樂陞公司股票。原告迄今仍持有上開合計1,680,000股數之樂陞公司股票。

　㈤於105年8月30日，百尺竿頭公開收購案之破局消息公開，樂陞公司股票下跌，至105年11月16日樂陞公司停止交易日止，收盤價為每股新臺幣13.2元。

六、原告主張被告所為龍門交易為虛偽交易，致樂陞公司財報不實，原告因不實財務報告而購買樂陞公司之股份並受有損害等情，為被告所否認，並以前詞置辯，茲析述如下：

㈠、樂陞公司於103年、104年間，與訴外人龍門公司進行WOM處分案、Sgame處分案、Fantasy Lore處分案等交易（合稱龍門交易），是否為虛偽交易？樂陞公司103年、104年度財務報告有無因龍門交易案而有財報不實之情形？

　⒈查，樂陞公司於103年12月1日與龍門公司簽立資產轉讓契約，約定以美金150萬元，將樂陞公司子公司磁力線上開發、由樂陞公司持有50%權利之WOM遊戲之12.5%權利售予龍門公司；且於同日，樂陞公司與龍門公司簽立資產轉讓契約，約定以美金210萬元，將樂陞公司自行開發之Sgame遊戲之財產轉讓龍門公司；嗣許金龍於樂陞公司103年12月30日提請董事會決議通過上開二筆資產處分案，龍門公司隨即於103年12月29日、30日分別匯款美金150萬元、210萬元至樂陞公司子公司啟陞公司之兆豐銀行帳戶，樂陞公司財會人員亦於帳務記載出售Sgame遊戲及WOM遊戲12.5%權利之交易，借方科目為「其他應收款-關係人-啟陞」113,900,000元、貸方科目為「其他無形資產-軟體授權金」66,941,098元、「處分無形資產利益-Sgame」2,658,902元、「其他非流動資產-其他」35,404,919元、「處分無形資產利益-WOM」8,895,081元等情，有前開WOM處分案契約、合約審查申請單及交易憑證與傳票（見本院卷一第497至502、505、526、527頁；臺灣臺北地方檢察署，下稱臺北地檢署，105年度偵字第24416號卷20，第248頁至251頁；105年度偵字第24416號卷31，第69頁至74頁）；Sgame處分案契約、合約審查申請單及交易憑證與傳票（見本院卷一第491至496、503、525、527頁；臺北地檢署105年度偵字第24416號卷20，第244頁至247頁；105年度偵字第24416號卷31卷，第75頁至80頁）、樂陞公司103年12月30日董事會會議紀錄、帳戶交易明細、玉山銀行匯出匯款交易憑證、啟陞公司兆豐商銀00000000000帳戶開戶資料、00000000000子帳戶交易明細（見本院卷一第483至490頁；臺北地檢署105年度他字第11027號卷4，第7、18、20、26至43、63頁）、樂陞公司明細分類帳、轉帳傳票（見臺北地檢署105年度偵字第24416號卷20，第148、241頁）等可證。

　⒉樂陞公司於104年4月20日與龍門公司簽約之FantasyLore處分案，約定以美金240萬元將樂陞公司所設計開發之Fantasy Lore手機軟體遊戲授權龍門公司，並約定樂陞公司應於12月1日前正式交付遊戲給龍門公司，龍門公司則需於105年9月30日前正式商業化營運，授權合約期間則為簽約日起至商業營運化3年後為止，但雙方如未在合約屆滿前一個月內提出合約終止之意思表示者，合約將自動延長兩年。其後樂陞公司並準備獨家手機遊戲軟體授權營運合約之補充協議書，記載樂陞公司與龍門公司同意將授權方式改為買斷式授權。嗣龍門公司於104年4月21日匯入美金240萬元授權金，並於000年0月00日出具樂陞公司已交付Fantasy Lore英文版本、伺服器架構方案、網路及運作環境相關資訊等產品之證明；樂陞公司財會部門則於104年9月30日於帳務記載授權Fantasy Lore手機軟體遊戲之收入，科目為「銷貨收入-非關係人」74,472,000元等情，則有授權營運合約、補充協議書、樂陞公司開立發票申請單、INVOICE、龍門公司出具證明函、樂陞公司明細分類帳、樂陞公司轉帳傳票、合約審查申請單、開立發票申請單（見本院卷一第507至520、521、523、529、531頁、卷四第143至145、147至149頁；臺北地檢署105年度偵字第24416號卷20，第152至159頁、第150至151頁、第223、224、225頁、第148、222至224、226頁）等可查。

　⒊再者，龍門公司實由許金龍提供資金設立，並指示林大鈞配合辦理並擔任登記負責人職務；龍門公司是許金龍所掌控之另一紙上公司，均得由許金龍操控指示林大鈞為簽立契約與資金匯入、匯出，業經林大鈞於另案刑事案件中證稱略以：其為龍門公司之登記負責人；龍門公司成立資金都是由許金龍提供；許金龍則都是透過彭于璇安排，且公司名稱由許金龍決定；龍門公司只是紙上公司。許金龍可以透過我實際操控龍門公司簽立契約與運作資金。進入龍門公司玉山銀行OBU帳戶內款項都是聽從許金龍調度，我從未自己運用過等語（見本院卷四第31至44頁；本院106年度金重訴字第6號刑事卷11，第46至52頁）。再者，龍門公司匯款予啟陞公司以支付購買WOM處分案、Sgame處分案遊戲權利，及取得FantasyLore處分案之款項，實際上均由許金龍所掌控之VBL公司匯入等情，有龍門公司相關之玉山銀行OBU帳戶交易明細、玉山銀行匯入匯款交易憑證可資佐證（見臺北地檢署105年度他字第11027號卷4，第7、8、17、19、21頁）。並經林大鈞於另案刑事案件中證稱略以：上開龍門公司開設於玉山銀行帳戶之交易明細（臺北地檢署105他11027卷4第7-9頁、B20卷第145頁）及該帳戶內於103至105年有多筆美金匯出、匯入的款項均非龍門公司或林大鈞所有（見本院106年度金重訴字第6號刑事卷11，第47至49頁）。

　⒋至龍門公司所屬OBU帳戶款項進出事宜，係完全按照許金龍指示，亦經林大鈞證稱：「（問：彭于璇是何人，為何可以指示你或你的會計小姐處理相關資金事宜？）彭于璇是樂陞公司的財務人員，階級蠻高的，他的指示應該都是許金龍直接的指示。」「（問：你如何得知彭于璇有受到許金龍的授權，而不是自作主張亂做資金調度？）這個我沒有辦法知道彭于璇是不是自作主張，但一直以來都是這樣的模式在處理。」「（上開龍門公司玉山銀行OBU帳戶的存摺、印章、提款卡等可實際使用帳戶之物品由何人保管？）我在104年8月離開龍門公司以後，就把相關的東西通通交給樂陞公司那邊的人保管，之前是龍門公司的會計小姐保管」等語（見本院卷四第41頁；本院106年度金重訴字第6號卷11，第51頁），核與證人彭于璇於另案刑事案件所證：「（問：妳有無曾經幫許金龍拿龍門公司的設立資金給林大鈞去做公司設立的事情？）當時許金龍會請我去通知林大鈞他有沒有收到款項，但我不是很確定他這款項到底有什麼樣的作用。」「（問：妳是否知道龍門公司去買遊戲的資金來源是什麼？）應該是說前前後後許金龍會請我去通知，但是我真的不知道這些錢到底是作什麼來源；我的部分確實都只有通知他而已；我不太確定是什麼時候知道VBL這間公司，因為已經有點久了，後來應該是說VBL 公司是許金龍他所稱學長鄭鵬基的公司，後來比如說像龍門公司的資金，那個時候許金龍會請我轉交借款合約，上面公司就是VBL公司的；應該是說他會同時給我借款合約，就是要給林大鈞確認，我轉交時候，我印象上面是寫VBL公司等語大致相符（見臺灣高等法院109年度金上重更一字第2號卷五，第98至104頁）。依此可證，是龍門公司所屬OBU帳戶款項進出事宜，係完全按照許金龍指示，亦可認定。

　⒌承上，樂陞公司與龍門公司之龍門交易雖是由許金龍要求龍門公司簽約，然龍門公司確有購買該等遊戲，依VBL公司資金流向可證許金龍為龍門公司購買龍門交易遊戲之實際出資人等情，則有證人謝東波所證：「（問：你當時為何要回答說「這些交易確實是許金龍所主導的」？）因為我知道當時同步推公司買股票的錢都匯到VBL公司，所以我知道許金龍在VBL公司是有影響力的，這個資金又是來自於VBL公司，我當然就會聯想背後應該都是許金龍在一手處理這些事情」、「我之前就有提到過，當時許金龍有說他有支助林大鈞這個團隊，且他要買FANTSY LORE這個遊戲的金額又不小，所以我覺得他不見得有那麼多錢可以買這個遊戲。」（臺灣高等法院109年度金上重更一字第2號卷五，第210至212頁）；此外，證人楊蕙慈證稱：因為我是樂陞公司對主管機關聯繫的窗口，主管機關會不定期需要瞭解樂陞公司營收來源裡面的結構成本是什麼，所以我需要去彙整這些資料，因為這樣的緣故知道有龍門公司這樣一家的公司跟樂陞公司有交易關係；「【問：（提示105年度偵字第24416號卷20第150頁至第159頁、第243頁反面至第247頁、第247頁反面至第251頁並告以要旨）資產轉讓契約書，甲方是樂陞公司，乙方是龍門公司，甲方都是樂陞公司？】如果這樣簽約，主體就是龍門公司跟樂陞公司簽。」、「（問：龍門公司付錢是要付給誰？）付給樂陞公司。」等語（臺灣高等法院109年度金上重更一字第2號卷五，第111至116頁），且依李柏衡手機Wechat對話頁底編號3553，李柏衡（Peter）於104年1月24日傳送訊息予許金龍（Aaron），稱：昨天同步已匯款300萬至VBL，許金龍即回覆稱：收到等語，有前開對話紀錄在卷可憑（見本院卷四第183頁；臺北地檢署105年度偵字第24416號卷15，第36頁），可佐謝東波所證關於上開金流情形。復有合作金庫匯出匯款交易憑證、合作金庫匯出匯款交易憑證（見本院卷四第187頁；臺北地檢署105年度偵字第24416號卷7，第11頁、第12頁）、樂陞公司轉帳傳票、預支款申請單、合約審查申請單、保證金補充協議、樂陞公司合作金庫0000000000000號帳戶明細、合作金庫銀行匯出匯款申請書、樂陞公司轉帳傳票、付款憑單、合約審查申請單、保證金補充協議二、樂陞公司合作金庫0000000000000帳戶明細、合作金庫銀行匯出匯款申請書（見本院卷四第189至211、215至235頁；本院106年度金重訴字第6號刑事卷8，第146至147、149至157、159頁、161至162、164至172頁）、樂陞公司轉帳傳票、付款憑單、一般報告呈核單、啟陞公司轉帳傳票、報告呈核單、付款憑單、合作金庫銀行匯出匯款交易憑證、匯出匯款申請書在卷可憑（見本院卷四第237至253頁；臺北地檢署105年度偵字第24416號卷20，第208至210、216至221頁）。據此，亦堪認樂陞公司與龍門公司之龍門交易確有履約之情。

　⒍另查，許金龍在匯款以購買龍門交易三款遊戲之金流完成後復將所匯款項匯回，作為購買同步公司股權之保證金的一部分，匯款予同步公司，惟嗣後同步公司有再將款項匯還給許金龍實質掌控之VBL公司之事實，亦經謝東波證稱：資金有進到樂陞集團，跟一般沒有金流的美化財報不完全一樣，雖然在那一段時間，樂陞公司為了收購同步股權的交易，付出保證金約1200萬美金給熊俊，時間也大約在104年1月到5月間，而熊俊也把收到的款項再匯款到VBL，同步公司匯款到VBL後會通知我，我再向許金龍報告，如果款項沒有匯入，許金龍會要我去催款；我可以確定在104年1月到5月間，樂陞公司付給同步的熊俊1200萬美金，都有匯入VBL公司；Fantacy Lore款項也是VBL匯款給龍門，龍門匯款給啟陞公司等語明確（見臺北地檢署105年度偵字第24416號卷20，第167至168頁）。又，證人即樂陞公司總經理陳逸於本院審理時到庭證稱：其主要負責遊戲開發，偶有商務洽談。樂陞公司在遊戲產業鍊上應該是屬於上游位置，上游是指公司的IP方、遊戲開發方、美術製作外包方；中、下游就是遊戲代理公司、運營公司、遊戲行銷公司，媒體採買公關公司，直接面對消費者的，即所謂中下游。其有參與研發Sgame、FantasyLore之遊戲，至WOM是由磁力線上研發，並未參與。其知悉WOM處分案、Sgame處分案、FantasyLore處分案，因其是當時總經理，所有簽核都會到我這裡，我是所有遊戲業務負責人，授權、賣斷或其他業務合作等，會先由製作人呈核，最後會到我這裡，我需要清楚知道遊戲相關情形，是賣斷還是授權，後面有不同權利義務要處理。龍門交易之契約權利義務係由樂陞公司董事會通過，再由其予以執行，其中FantasyLore遊戲確實有完成交付，且WOM處分案、Sgame處分案、FantasyLore處分案，樂陞公司亦實際收到龍門公司所給付交易價金或授權金等語(本院卷四第9至20頁)，核與前述龍門交易確有相關契約、FANTASY LORE版本交付驗收單等件大致相符，是上開證述應可憑採。從而，前開交易並非虛偽乙情，堪以認定。原告雖主張：龍門交易並非由契約雙方透過正常合理之商業磋商所達成合意之交易，雖有金流，然是否為具有實質交易目的與經濟效益之真實交易，顯有疑問等語，然此為被告所否認，原告雖就龍門交易之履約過程有前開指摘，然依前開證據既可資認定並非虛偽之情，原告就其主張部分，尚乏證據予以佐證，自難因此逕認原告主張情節。

　⒎且另案經安永聯合會計師事務所就關於上述樂陞公司之龍門交易是否為不實交易行為一節，則以：依會計師所査得之證據，並未發現該2款遊戲權利交易行為有不實情事；另於說明五、1、對於Sgame：本會計師曾執行下列查核程序驗證交易之存在或發生（1）檢視Sgame轉讓合約（2）檢視龍門公司董事及股東民冊（3）檢視第三方會計師獨立出具之處分價格合理性意見書；說明五、2對於WOM：本會計師曾執行下列查核程序驗證交易之存在或發生（1）檢視WOM轉讓合約（2）驗證已由香港子公司代收出售款項等語（見本院卷一第415至416頁；臺灣高等法院107年度金上重訴字第4號卷九，第152至158頁）；復參以馬施云大華聯合會計師事務所107年8月9日函覆：「經核至與龍門公司有關FL遊戲之合約、invoice、交付驗收單及匯款水單等憑證，認樂陞公司已符合認列收入之原則」（見本院卷一第383至413頁；臺灣高等法院107年度金上重訴字第4號卷七，第375頁）。是依據前開回函內容，難認交易行為有不實情事，或有不符認列收入之原則之情。且查金管會105年10月27日函文則係要求樂陞公司應就105年度第2季財務報告關於Tiny Piece案予以說明，及就104年度及105年度第1季財務報告關於First Response Limite公司簽訂出售合約予以說明、及就取得PS公司合約承諾事項執行情形、揭露處分Tiny Piece收款進度等情，有該函文在卷可參(見本院卷三第41至45頁)，是核上開函文確實並未就本件爭執財報不實要求樂陞公司併為說明等情，故被告前開所辯，應屬可採，原告此部分主張，尚無理由。

　⒏從而，樂陞公司人員於編製、申報及公告103及102年度合併財務報告時，將上述Sgame遊戲之交易事項與結果載入財務報告內，記載樂陞公司個體財務報告之綜合損益表「其他利益及損失」2,658,902元（見臺北地檢署105年度偵字第24416號卷22第53頁反面、83頁；105年度偵字第24416號卷20第241頁）；樂陞公司人員於編製上開103、102年合併財務報告時，亦將「WOM遊戲」之交易事項與結果記載入該財務報告內，記載樂陞公司個體財務報告之綜合損益表「其他利益及損失」8,895,081元（見臺北地檢署105年度偵字第24416號卷22，第53頁反面、83頁；見105年度偵字第24416號卷20，第241頁)。合計樂陞公司103年度個體財務報告之綜合損益表「其他利益及損失」科目共計11,553,983元，佔103年度「其他利益及損失」65,881千元之17.53%（見臺北地檢署105年度偵字第24416號卷22，第53頁反面)。樂陞公司於103、102年度之合併財務報告中，以「實現前年度北京樂陞公司與蘇州樂陞公司出售Sgame予香港啟陞公司之利益，以及前年度香港啟陞公司出售Sgame予樂陞公司之利益」為由，一併認列此部分之投資收益，故合計共認列處分無形資產收益為41,027,141元（見臺北地檢署105年度偵字第24416號卷22，第36頁反面、本院106年度金重訴字第6號刑事卷22第44頁反面）。樂陞公司財會人員於編製、申報及公告104及103年度合併財務報告時，將上述「Fantasy Lore遊戲」之交易事項與結果記載入財務報告內，記載樂陞公司104年度個體財務報告綜合損益表「營業收入」科目共計74,472千元，佔當年度「營業收入」677,520千元之10.99%（見臺北地檢署105年度偵字第24416號卷21第254頁反面；105年度偵字第24416號卷20第222頁)。是參照證券發行人財務報告編製準則第17條第1款第7目之規定，樂陞公司人員於編製、申報及公告102至104年度合併財務報告時，將上述龍門交易之交易事項與結果載入財務報告內，或認列此部分之投資收益既屬真實，除未達1億元或實收資本額20%之門檻，亦即判斷重大性之量性標準外，亦無虛增營收情形。

　⒐又，審計準則公報第67號第48條規定，關係人涉及非正常營運之重大交易時，可能藉由作為交易之一方而直接影響，或藉由中介者而間接影響交易，該等影響可能顯示存在舞弊風險因子，而依證券發行人財務報告編製準則第18條規定，發行人應依國際會計準則第24號規定，充分揭露關係人交易資訊。惟關係人交易揭露之目的並非在嚇阻關係人交易之發生，而是在於充分揭露關係人交易之條件以避免關係人間利用非常規交易進行利益輸送；關係人交易之所以具有可非難性與違法性，在於關係人間利用非常規之重大交易進行利益輸送，而使現行法對於提高財務報告於資訊透明度之及時性、真實性、公平性與完整性以建立成熟資本市場機能形同虛設。從而，該關係人交易如未隱藏不法行為（例如：非常規交易、掏空公司資產等）或掩飾公司收益狀況，在質性指標上，應解為不足以影響理性投資人之投資判斷，即不具備重大性。經查，樂陞公司與龍門公司之龍門交易遊戲之出售目的既使樂陞公司受有利益，出售價格亦符合樂陞公司利益，已如前述，且經安永聯合會計師事務所、大華聯合會計師事務所函覆符合會計認列原則，而無不實交易，尚無故意以掩飾關係人交易之非法手段，掩飾公司之實際營收趨勢、營運狀況、資產負債狀況，則許金龍雖未予揭露屬關係人交易，仍不具備重大性之質性指標，亦可認定。　　

　⒑原告雖主張許金龍於會議曾表示樂陞公司為上市公司而不需進行財務盡職調查(即Due Diligence)，原告公司固然相信我國上市櫃公司經會計師簽認知財務報表之正確性與真實性，然公司內部仍認為應盡財務盡職調查，原告確實於本件商談交易過程相當重視樂陞公司之財務狀況及財務報表所顯示資訊。且原告亦有為相關處理，並於公司內部予以討論且向樂陞公司確認等情，固提出105年3月6日會議記錄、原告與律師事務所及顧問討論之105年3月7至13日電子郵件、原告公司105年3月17日會議記錄、原告105年3月18日詢問樂陞公司郵件及原告105年4月6日與顧問討論之電子郵件等件(本院卷四第255至261頁、第263至280頁、第281至287頁、第289至293頁、第295至296頁；本院卷五第13至19頁、第21至27頁、第29至38頁、第39至45頁、第47至51頁、第53至55頁、第195至20151頁)，然則，樂陞公司前開財務報表既無原告所主張之情事，已如前述，自無從依前開證據資料為有利於原告之認定，併此敘明。從而，樂陞公司與龍門公司於103年、104年間進行龍門交易，尚無證據可證為虛偽交易，且依前開卷證資料可知，樂陞公司103年、104年度財務報告並未因龍門交易案而有財報不實之情形。故原告主張龍門交易為虛偽交易致樂陞公司有財報不實等情，既無證據可資證明，並非可採。

㈡、綜上可知，樂陞公司與龍門公司所為龍門交易既非虛偽交易，且樂陞公司103年、104年度財務報告亦未因龍門交易案而有財報不實之情形，從而，就本件其餘爭執之事項：⒈龍門交易是否為樂陞公司103年、104年度財務報告之主要內容？是否具重大性？⒉倘若樂陞公司103年、104年度財務報告因龍門交易案具有財報不實之情形，原告是否係因信賴樂陞公司103年、104年度財務報告之不實資訊，始決定於105年間取得樂陞公司上開價額之股份？樂陞公司103年、104年度財務報告具有財報不實之情形與原告購入上開價額之股份間，是否具有因果關係？倘若上開爭執之點均成立，是否會因原告與樂陞公司間是以策略投資人身分取得樂陞公司私募股票而有不同？⒊倘若樂陞公司103年、104年度財務報告具有財報不實之情形，原告因樂陞公司股票下跌所造成之差額，是否係因媒體揭露樂陞公司103年、104年度財務報告具有財報不實之消息所致？或係因其他原因而造成上開差額？樂陞公司103年、104年度財務報告具有財報不實之情形與上開跌價差額間，是否具有因果關係？⒋原告因上述所受之損害為何？應以毛損益法、淨損益法或何種方法計算損害？(卷三第29頁)，即無審究之必要，附此敘明。且就原告另提出105年9月6日、105年10月6日、105年10月28日等關於樂陞公司新聞報導是否得以證明樂陞公司之財務報告不實為公眾所知之情，係關於上開⒊之爭執事項，亦無審究之必要，併予敘明。　　

七、綜上所述，依證券交易法第20條第2項及第20條之1第1項第1款規定請求樂陞公司及其負責人許金龍應連帶負損害賠償原告1億6934萬4000元及自105年8月16日起至清償日止，按年息5%計算之利息，因原告未能證明龍門交易有何虛偽交易及樂陞公司因而有財報不實之情，其請求自無理由，應予駁回。又原告之訴既經駁回，其假執行之聲請即失所附麗，併予駁回。

八、本件事證已臻明確，兩造其餘攻擊防禦方法及所提證據，於判決結果不生影響，爰不一一論列。

九、訴訟費用負擔之依據：民事訴訟法第78條。　　

中　　華　　民　　國　　112 　年　　12　　月　　29　　日

                  民事第六庭    法　官　陳智暉

以上正本係照原本作成。

如對本判決上訴，須於判決送達後20日內向本院提出上訴狀。如委任律師提起上訴者，應一併繳納上訴審裁判費。

中　　華　　民　　國　　113 　年　　1 　　月　　4 　　日

                                書記官  簡硯姝



