
臺灣桃園地方法院刑事判決

113年度金訴字第1314號

公  訴  人  臺灣桃園地方檢察署檢察官 

被      告  鄭玉色

0000000000000000

0000000000000000

0000000000000000

選任辯護人  彭國書律師

            王詩惠律師

            黃韻宇律師           

上列被告因違反證券交易法案件，經檢察官提起公訴（111年度

偵字第47399號），本院判決如下：

　　主　文

鄭玉色犯證券交易法第171條第1項第1款之內線交易罪，處有期

徒刑1年2月。緩刑2年，並應於本判決確定後1年內，向公庫支付

新臺幣50,000元。

已自動繳交之犯罪所得新臺幣94,400元，除應發還被害人、第三

人或得請求損害賠償之人外，沒收之。

　　事　實

一、背景說明：

　　㈠重大消息及公開時點：

　　　⒈台灣蠟品股份有限公司（登錄上櫃交易之股票代號：17

42號，下稱台蠟公司）於民國103年4月25日下午6時17

分，在公開資訊觀測站公告：「本公司對卓識股份有限

公司等十二人共同公開收購本公司普通股份之相關事宜

說明」（下稱公開收購案）之重大消息，揭露由卓識

股份有限公司(下稱卓識公司)等12名公開收購人以支

付現金為對價，公開收購期間自103年4月23日（收購開

始日）起至103年5月27日（收購屆滿日）止，以每股新

臺幣（下同）22元整，預定收購最高數量為26,000,000

股即台蠟公司全部已發行普通股之40.19％，預定最低
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收購數量為22,636,000股即台蠟公司全部已發行普通股

之34.99％。

　　　⒉公開收購案對台蠟公司股票價格、正當投資人之投資決

定均有重要影響，其訊息內容應屬「證券交易法第157

條之1第5項及第6項重大消息範圍及其公開方式管理辦

法」第2條第2款所定「公司辦理重大之募集發行或私募

具股權性質之有價證券、減資、合併、收購、分割、股

份交換、轉換或受讓、直接或間接進行之投資計劃，或

前開事項有重大變更者」之重大消息，並以103年4月2

5日下午6時17分為公開時點。

　　㈡重大消息明確時點：

　　　卞模良前欲公開收購上市櫃公司，經友人介紹，認台蠟公

司符合需求，即於102年9月、10月間，先與台蠟公司之母

公司即台灣苯乙烯工業股份有限公司（下稱台苯公司，

約持有台蠟公司已發行股數約46.7％普通股）協商收購台

蠟公司乙事，並透過英屬維京群島商華聯亞洲管理顧問股

份有限公司（下稱華聯公司）在臺負責人等其他仲介居

間協助，由相關公司簽訂財務顧問服務契約及股票公開收

購委任等契約，華聯公司復委請協合國際法律事務所就台

蠟公司進行初步法律查核，再於102年11月12日與德勤財

務顧問股份有限公司（下稱德勤公司）簽訂財務諮詢顧

問服務合約，委由德勤公司辦理台蠟公司財務狀況盡職調

查程序（Due Diligence，簡稱D.D.），惟於102年底，卞

模良因收購資金來源問題，決定暫不進行對台蠟公司之公

開收購；嗣於103年2月間，卞模良已籌得收購資金後，續

行上開公開收購，而委由相關公司委任中國信託商業銀行

（下稱中信銀行）為收購機構，啟動向台苯公司收購台

蠟公司普通股之程序，並於103年2月21日，由中信銀行開

始辦理公開收購作業，復由卓識公司於103年3月19日委託

致遠財務管理顧問股份有限公司提供收購價格合理性意見

書，台苯公司與卞模良等公開收購人間並就公開收購案之
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擬收購股份數量及價格範圍逐步達成共識及商定所需文

件、流程。嗣華聯公司之律師於103年3月21日，以電子郵

件傳送上開公開收購人與台苯公司擬簽訂之股份買賣協議

書最終版草稿給中國信託綜合證券股份有限公司（下稱中

信證券），以利中信證券就公開收購案辦理後續流程，

是於103年3月21日，公開收購案之架構已大致底定，即上

開重大消息於103年3月21日已臻明確。嗣於中信證券就

公開收購案所需文件資料備妥後，上開公開收購人即於10

3年4月25日，與台苯公司正式簽訂關於台蠟公司之股份買

賣協議書。

二、鄭玉色之友人張黃月（已歿）前為進行股務買賣，有使用張

黃月之子張志祥(對本案不知情)之元大證券股份有限公司新

盛分公司帳號228396號帳戶，而該帳戶亦為鄭玉色所得實質

掌控。復有一真實姓名年籍資料不詳、自稱「Maggie」之

人，為公開收購案居間介紹及安排公開收購人之投顧人員，

屬因身分及職業關係獲悉上開重大消息之人，於103年3月21

日前某時，向鄭玉色表示公開收購案之消息且稱可提供每股

22元之價格公開收購台蠟公司股票之機會等語，鄭玉色聽聞

後，認有利可圖，遂應允擔任公開收購台蠟公司案之公開收

購人，並認購台蠟公司200張股票。鄭玉色因知悉上開重大

消息，已屬證券交易法所規範禁止內線交易之人，竟仍基於

內線交易之犯意，於上開重大消息未公開前，自103年3月21

日起至同年4月23日為止，透過張志祥之上開帳戶買進或賣

出如附表所示之台蠟公司股票，因而獲有犯罪所得94,400

元。

　　理　由

一、認定事實之證據及理由：

　　㈠就上開事實，訊據被告鄭玉色於113年7月4日偵訊時、本

院審理中均坦承不諱，並有下述事證附卷可考，足認被告

具任意性之自白與事實相符，可以採信：

　　　⒈證人卞模良、許禛余、李仲勛、洪婷芸、張志祥、蔡心
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瑜於偵查中之證述、證人楊桂賢、陳靖玲、林哲印、焦

治生、李久桓、仲崇國於偵查中之陳述。

　　　⒉法務部調查局桃園市調查處112年12月8日園防字第1125

7642340號函(附被告、張志祥之交易紀錄)、113年4月1

5日園防科字第11357550720號函、調查報告、卓識公司

登記資料、財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心105年5

月23日證櫃視字第1050012071號函(附台蠟公司公開收

購說明書、股份買賣協議書、董事會議事錄、股權價值

合理性之獨立專家意見書、台蠟公司之歷史重大訊息、

重啟Project Wax及於113年3月21日傳送公開收購案之

股份買賣協議書最終版草稿等電子郵件)、台苯公司回

函(含董事會決議、內部評估報告及財報)、112年11月2

8日證櫃視字第1120011956號函暨台蠟公司交易分析意

見書、公開資訊觀測站發布之重大消息摘列、主要媒體

報導摘要、公開收購說明書、股份買賣協議書、董事會

議事錄、電子郵件往來紀錄暨台蠟公司公開收購紀事、

協合國際法律事務所112年12月21日協合字第20231214

號函、中信證券113年2月1日中信證券投銀業務字第113

200010號函(附財務顧問服務契約)、證人卞模良陳報

狀、關於Project Wax之電子郵件、正風聯合會計師事

務所會計師查核報告、英屬維京群島商華遠匯管理顧問

股份有限公司113年1月8日函及財務顧問委任契約書、

股份買賣協議書、財務顧問服務契約與股票公開收購委

任契約、德勤公司113年1月29日德財113001號函暨財務

諮詢顧問服務合約、往來電子郵件及簡報檔、電子郵件

往來紀錄暨致遠財務管理顧問股份有限公司委任契約書

及卓識公司董事會議紀錄、張志祥之元大證券股份有限

公司新盛分公司0000000000號帳戶交易明細及帳戶資金

流向表。

　　㈡關於內線交易罪之犯罪所得之計算方式，可分為實際所得

法、擬制所得法。被告所為如附表所示之買賣均屬實際交
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易，經檢察官依實際所得法計算之結果，被告獲有犯罪所

得94,400元如附表所示等本案情節，均為被告所不爭執

(本院卷第70至71頁)，被告並已於偵查中繳交全部犯罪所

得，有臺灣桃園地方檢察署扣押物品清單、臺灣銀行匯入

匯款／庫款轉移通知書或存根等件附卷可查，是本案之犯

罪所得應認定如上。

二、論罪科刑：

　　㈠被告因本案所獲取之財物或財產上利益顯未達1億元，是

核被告所為，係犯證券交易法第171條第1項第1款之內線

交易罪。

　　㈡被告利用張志祥上開帳戶為本案犯行，因張志祥不知情，

可認被告屬間接正犯。被告如附表所示之多次下單買賣之

行為，應係基於單一之內線交易犯意，於尚屬密接之時間

所為，侵害同一法益，各行為間之獨立性薄弱，於刑法評

價上，論以接續犯較為合理，爰僅論以一內線交易罪。

　　㈢被告行為後，證券交易法第171條第5項前段關於內線交易

罪之犯罪所得沒收之規定，於107年1月31日修正公布並於

同年2月2日施行。依該條項之修正理由，此處所指之「犯

罪所得」，係基於刑事立法政策一貫性，為與刑法第38條

之1第4項所定沒收之「犯罪所得」範圍一致，以保「任何

人都不得保有犯罪所得」之立法目的，始為此次修正。經

比較新舊法，適用新法對被告並無較為不利，爰適用之。

茲因被告已於本案偵查中之後階段，自白犯行，被告並自

動繳交經檢察官計算、認定之全部犯罪所得94,400元，有

如前述，是被告應依證券交易法第171條第5項前段規定，

減輕其刑。此外，關於證券交易法第171條第2項之「因犯

罪獲取之財物或財產上利益」，與同條第4項、第5項、第

7項關於沒收之「犯罪所得」，明白區隔，兩者數額若

干，各有其判斷標準，概念各別，範圍不同（最高法院刑

事大法庭108年度台上大字第4349號裁定意旨參照，最高

法院113年度台上字第2102號判決並指明此係最高法院一
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致之見解），可見立法者係有意區隔「犯罪獲取之財物或

財產上利益」、「犯罪所得」之文義，始為本次修法，是

此當非僅屬文字修正，而於要件之定義已有實質之變更，

於適用時仍應為新舊法之比較如前，併此敘明。

　　㈣犯罪之情狀顯可憫恕，認科以最低度刑仍嫌過重者，得酌

量減輕其刑，刑法第59條定有明文。又刑法第59條規定犯

罪之情狀可憫恕者，得酌量減輕其刑，其所謂「犯罪之情

狀」，與同法第57條規定科刑時應審酌之一切情狀，並非

有截然不同之領域，於裁判上酌減其刑時，應就犯罪一切

情狀（包括第57條所列舉之10款事項），予以全盤考量，

審酌其犯罪有無可憫恕之事由（即有無特殊之原因與環

境，在客觀上足以引起一般同情，以及宣告法定低度刑，

是否猶嫌過重等等），以為判斷。被告利用他人帳戶為內

線交易，固有不該，但本案特殊性在於，被告透過他人帳

戶所買賣股票之交易量較小，對證券市場之不當影響較

輕，被告之獲利亦非鉅，復無證據證明已有投資人對被告

請求損害賠償，尚可認本案危害金融秩序及投資人財產之

情節應屬輕微，是若對被告量處經前開減刑後之最低刑度

即有期徒刑1年6月，有情輕法重之憾，爰准依辯護人所

請，依刑法第59條規定酌減其刑，並遞減其刑。

　　㈤審酌被告於獲悉公開收購案之重大消息後，在消息未公開

前，竟利用他人帳戶為內線交易之犯行，破壞證券市場之

交易秩序，且危害證券投資人參與證券交易市場運作之資

訊平等性及公平性，於偵查前階段且飾詞否認犯行，實屬

不該。惟被告於偵查後階段、本院均坦承犯行一貫，並已

於偵查中繳回全部犯罪所得，態度尚可。兼衡被告犯罪之

動機、目的、手段、利用內線消息所買賣股票數量及獲取

利益數額，暨被告無前科之品行(法院前案紀錄表參見)、

智識程度、家庭生活及經濟狀況等一切情狀，量處如主文

第1項前段所示之刑。

　　㈥被告未曾因故意犯罪受有期徒刑以上刑之宣告，有法院前
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案紀錄表可佐。被告雖因一時失慮致罹本案刑典，然考量

上情，及被告在辯護人協助下，轉而坦悔並主動繳交全部

犯罪所得之事實，堪信被告經此偵審程序之教訓，應能知

所警愓，可認上開宣告刑以暫不執行為適當；兼衡被告所

犯罪名之最輕本刑為有期徒刑3年，畢竟非輕，本案於偵

查期間並已耗費相當之司法資源等全案情節，爰依刑法第

74條第1項第1款、第2項第4款規定，宣告如主文第1項後

段所示之附負擔緩刑，以利自新並記取教訓。

三、沒收部分：

　  沒收適用裁判時之法律，毋庸為新舊法比較。被告行為後，

證券交易法第171條第7項關於內線交易罪之犯罪所得沒收之

規定，於107年1月31日修正公布並於同年2月2日施行。依該

次修正之立法理由，基於刑事立法政策一貫性，所指「犯罪

所得」，修正後與刑法第38條之1第4項所定沒收之「犯罪所

得」範圍一致(即包括「違法行為所得，其變得之物或財產

上利益及其孳息」)。準此，被告就本案犯罪所得，已於偵

查中繳交，有如前述，參酌最高法院108年度台上字第954號

判決意旨，就此犯罪所得，應依修正後證券交易法第171條

第7項之規定，諭知除應發還被害人、第三人或得請求損害

賠償之人外，予以沒收，如主文第2項所示，且因已繳回，

足以確保執行，無庸為追徵之諭知。

據上論斷，應依刑事訴訟法第299條第1項前段，判決如主文。

本案經檢察官林劭燁提起公訴，檢察官袁維琪到庭執行職務。

中　　華　　民　　國　　114 　年　　2 　　月　　19　　日

　　　　　　刑事第十庭審判長法　官　林大鈞

　　　　　　　　　　　　　　法　官　曾煒庭

　　　　　　　　　　　　　　法　官　徐漢堂

以上正本證明與原本無異。

如不服本判決應於收受判決後20日內向本院提出上訴書狀，並應

敘述具體理由。其未敘述上訴理由者，應於上訴期間屆滿後20日

內向本院補提理由書(均須按他造當事人之人數附繕本)「切勿逕

01

02

11

12

13

14

15

16

17

18

19

20

03

21

22

23

24

25

26

27

28

29

30

04

31

05

06

07

08

09

10

第七頁



送上級法院」。 

　　　　　　　　　　　　　　書記官　陳政燁

中　　華　　民　　國　　114 　年　　2 　　月　　19　　日

論罪法條：

證券交易法第171條

有下列情事之一者，處3年以上10年以下有期徒刑，得併科新臺

幣1千萬元以上2億元以下罰金：

一、違反第20條第1項、第2項、第155條第1項、第2項、第157條

之1第1項或第2項規定。

二、已依本法發行有價證券公司之董事、監察人、經理人或受僱

人，以直接或間接方式，使公司為不利益之交易，且不合營

業常規，致公司遭受重大損害。

三、已依本法發行有價證券公司之董事、監察人或經理人，意圖

為自己或第三人之利益，而為違背其職務之行為或侵占公司

資產，致公司遭受損害達新臺幣五百萬元。

犯前項之罪，其因犯罪獲取之財物或財產上利益金額達新臺幣一

億元以上者，處7年以上有期徒刑，得併科新臺幣2千5百萬元以

上5億元以下罰金。

有第1項第3款之行為，致公司遭受損害未達新臺幣五百萬元者，

依刑法第336條及第342條規定處罰。

犯前三項之罪，於犯罪後自首，如自動繳交全部犯罪所得者，減

輕或免除其刑；並因而查獲其他正犯或共犯者，免除其刑。

犯第1項至第3項之罪，在偵查中自白，如自動繳交全部犯罪所得

者，減輕其刑；並因而查獲其他正犯或共犯者，減輕其刑至二分

之一。

犯第1項或第2項之罪，其因犯罪獲取之財物或財產上利益超過罰

金最高額時，得於犯罪獲取之財物或財產上利益之範圍內加重罰

金；如損及證券市場穩定者，加重其刑至二分之一。

犯第1項至第3項之罪，犯罪所得屬犯罪行為人或其以外之自然

人、法人或非法人團體因刑法第38條之1第2項所列情形取得者，

除應發還被害人、第三人或得請求損害賠償之人外，沒收之。
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違反第165條之1或第165條之2準用第20條第1項、第2項、第155

條第1項、第2項、第157條之1第1項或第2項規定者，依第1項第1

款及第2項至前項規定處罰。

第1項第2款、第3款及第2項至第7項規定，於外國公司之董事、

監察人、經理人或受僱人適用之。

附表：

戶名：張志祥。證券商：元大證券股份有限公司新盛分公司0000-000

000號（貨幣單位均新臺幣）

日期 買入

價格

買進張

數

買入金額 賣 出

價 格

賣出張

數

賣出金額

103.3.21 21.5 5 107,500

13.3.24 20.7 5 103,500

103.4.3 22.2 5  111,000 　

103.4.17 27.60 36 993,600

27.30 10 273,000

27.70 3 83,100

103.4.21 28.60 10 286,000

29.40 10 294,000

103.4.23 29.4 5 147,000 31.00 5 155,000

已實現獲利

買進均價 23.45

469,000

已實現獲利

賣出均價 28.17

563,400

淨利（總賣

－總買）

　 　 94,400
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.he-table {
  position: relative;
  width: 100%;
  table-layout: fixed;
  border-collapse: collapse;
  
}

.he-td {
  position: relative;
  min-height: 30px;
  line-height: 150%;
  vertical-align: top;
  padding: 3px 6px 3px 6px;
  border: 1px solid black;
  word-wrap: break-word;
  overflow: hidden;
}

.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: 200%;
}
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  line-height: 150%;
}

.he-h3 {
/*  font-weight: bold;
  line-height: 200%;*/
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  box-shadow: 0 0 0 1px rgba(34,36,38,.15) inset;
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    border-radius: 5px;
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 }

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

.barcode {
	font-family: "Free 3 of 9";
}
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臺灣桃園地方法院刑事判決
113年度金訴字第1314號
公  訴  人  臺灣桃園地方檢察署檢察官 
被      告  鄭玉色






選任辯護人  彭國書律師
            王詩惠律師
            黃韻宇律師            
上列被告因違反證券交易法案件，經檢察官提起公訴（111年度偵字第47399號），本院判決如下：
　　主　文
鄭玉色犯證券交易法第171條第1項第1款之內線交易罪，處有期徒刑1年2月。緩刑2年，並應於本判決確定後1年內，向公庫支付新臺幣50,000元。
已自動繳交之犯罪所得新臺幣94,400元，除應發還被害人、第三人或得請求損害賠償之人外，沒收之。
　　事　實
一、背景說明：
　　㈠重大消息及公開時點：
　　　⒈台灣蠟品股份有限公司（登錄上櫃交易之股票代號：1742號，下稱台蠟公司）於民國103年4月25日下午6時17分，在公開資訊觀測站公告：「本公司對卓識股份有限公司等十二人共同公開收購本公司普通股份之相關事宜說明」（下稱公開收購案）之重大消息，揭露由卓識股份有限公司(下稱卓識公司)等12名公開收購人以支付現金為對價，公開收購期間自103年4月23日（收購開始日）起至103年5月27日（收購屆滿日）止，以每股新臺幣（下同）22元整，預定收購最高數量為26,000,000股即台蠟公司全部已發行普通股之40.19％，預定最低收購數量為22,636,000股即台蠟公司全部已發行普通股之34.99％。
　　　⒉公開收購案對台蠟公司股票價格、正當投資人之投資決定均有重要影響，其訊息內容應屬「證券交易法第157條之1第5項及第6項重大消息範圍及其公開方式管理辦法」第2條第2款所定「公司辦理重大之募集發行或私募具股權性質之有價證券、減資、合併、收購、分割、股份交換、轉換或受讓、直接或間接進行之投資計劃，或前開事項有重大變更者」之重大消息，並以103年4月25日下午6時17分為公開時點。
　　㈡重大消息明確時點：
　　　卞模良前欲公開收購上市櫃公司，經友人介紹，認台蠟公司符合需求，即於102年9月、10月間，先與台蠟公司之母公司即台灣苯乙烯工業股份有限公司（下稱台苯公司，約持有台蠟公司已發行股數約46.7％普通股）協商收購台蠟公司乙事，並透過英屬維京群島商華聯亞洲管理顧問股份有限公司（下稱華聯公司）在臺負責人等其他仲介居間協助，由相關公司簽訂財務顧問服務契約及股票公開收購委任等契約，華聯公司復委請協合國際法律事務所就台蠟公司進行初步法律查核，再於102年11月12日與德勤財務顧問股份有限公司（下稱德勤公司）簽訂財務諮詢顧問服務合約，委由德勤公司辦理台蠟公司財務狀況盡職調查程序（Due Diligence，簡稱D.D.），惟於102年底，卞模良因收購資金來源問題，決定暫不進行對台蠟公司之公開收購；嗣於103年2月間，卞模良已籌得收購資金後，續行上開公開收購，而委由相關公司委任中國信託商業銀行（下稱中信銀行）為收購機構，啟動向台苯公司收購台蠟公司普通股之程序，並於103年2月21日，由中信銀行開始辦理公開收購作業，復由卓識公司於103年3月19日委託致遠財務管理顧問股份有限公司提供收購價格合理性意見書，台苯公司與卞模良等公開收購人間並就公開收購案之擬收購股份數量及價格範圍逐步達成共識及商定所需文件、流程。嗣華聯公司之律師於103年3月21日，以電子郵件傳送上開公開收購人與台苯公司擬簽訂之股份買賣協議書最終版草稿給中國信託綜合證券股份有限公司（下稱中信證券），以利中信證券就公開收購案辦理後續流程，是於103年3月21日，公開收購案之架構已大致底定，即上開重大消息於103年3月21日已臻明確。嗣於中信證券就公開收購案所需文件資料備妥後，上開公開收購人即於103年4月25日，與台苯公司正式簽訂關於台蠟公司之股份買賣協議書。
二、鄭玉色之友人張黃月（已歿）前為進行股務買賣，有使用張黃月之子張志祥(對本案不知情)之元大證券股份有限公司新盛分公司帳號228396號帳戶，而該帳戶亦為鄭玉色所得實質掌控。復有一真實姓名年籍資料不詳、自稱「Maggie」之人，為公開收購案居間介紹及安排公開收購人之投顧人員，屬因身分及職業關係獲悉上開重大消息之人，於103年3月21日前某時，向鄭玉色表示公開收購案之消息且稱可提供每股22元之價格公開收購台蠟公司股票之機會等語，鄭玉色聽聞後，認有利可圖，遂應允擔任公開收購台蠟公司案之公開收購人，並認購台蠟公司200張股票。鄭玉色因知悉上開重大消息，已屬證券交易法所規範禁止內線交易之人，竟仍基於內線交易之犯意，於上開重大消息未公開前，自103年3月21日起至同年4月23日為止，透過張志祥之上開帳戶買進或賣出如附表所示之台蠟公司股票，因而獲有犯罪所得94,400元。
　　理　由
一、認定事實之證據及理由：
　　㈠就上開事實，訊據被告鄭玉色於113年7月4日偵訊時、本院審理中均坦承不諱，並有下述事證附卷可考，足認被告具任意性之自白與事實相符，可以採信：
　　　⒈證人卞模良、許禛余、李仲勛、洪婷芸、張志祥、蔡心瑜於偵查中之證述、證人楊桂賢、陳靖玲、林哲印、焦治生、李久桓、仲崇國於偵查中之陳述。
　　　⒉法務部調查局桃園市調查處112年12月8日園防字第11257642340號函(附被告、張志祥之交易紀錄)、113年4月15日園防科字第11357550720號函、調查報告、卓識公司登記資料、財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心105年5月23日證櫃視字第1050012071號函(附台蠟公司公開收購說明書、股份買賣協議書、董事會議事錄、股權價值合理性之獨立專家意見書、台蠟公司之歷史重大訊息、重啟Project Wax及於113年3月21日傳送公開收購案之股份買賣協議書最終版草稿等電子郵件)、台苯公司回函(含董事會決議、內部評估報告及財報)、112年11月28日證櫃視字第1120011956號函暨台蠟公司交易分析意見書、公開資訊觀測站發布之重大消息摘列、主要媒體報導摘要、公開收購說明書、股份買賣協議書、董事會議事錄、電子郵件往來紀錄暨台蠟公司公開收購紀事、協合國際法律事務所112年12月21日協合字第20231214號函、中信證券113年2月1日中信證券投銀業務字第113200010號函(附財務顧問服務契約)、證人卞模良陳報狀、關於Project Wax之電子郵件、正風聯合會計師事務所會計師查核報告、英屬維京群島商華遠匯管理顧問股份有限公司113年1月8日函及財務顧問委任契約書、股份買賣協議書、財務顧問服務契約與股票公開收購委任契約、德勤公司113年1月29日德財113001號函暨財務諮詢顧問服務合約、往來電子郵件及簡報檔、電子郵件往來紀錄暨致遠財務管理顧問股份有限公司委任契約書及卓識公司董事會議紀錄、張志祥之元大證券股份有限公司新盛分公司0000000000號帳戶交易明細及帳戶資金流向表。
　　㈡關於內線交易罪之犯罪所得之計算方式，可分為實際所得法、擬制所得法。被告所為如附表所示之買賣均屬實際交易，經檢察官依實際所得法計算之結果，被告獲有犯罪所得94,400元如附表所示等本案情節，均為被告所不爭執(本院卷第70至71頁)，被告並已於偵查中繳交全部犯罪所得，有臺灣桃園地方檢察署扣押物品清單、臺灣銀行匯入匯款／庫款轉移通知書或存根等件附卷可查，是本案之犯罪所得應認定如上。
二、論罪科刑：
　　㈠被告因本案所獲取之財物或財產上利益顯未達1億元，是核被告所為，係犯證券交易法第171條第1項第1款之內線交易罪。
　　㈡被告利用張志祥上開帳戶為本案犯行，因張志祥不知情，可認被告屬間接正犯。被告如附表所示之多次下單買賣之行為，應係基於單一之內線交易犯意，於尚屬密接之時間所為，侵害同一法益，各行為間之獨立性薄弱，於刑法評價上，論以接續犯較為合理，爰僅論以一內線交易罪。
　　㈢被告行為後，證券交易法第171條第5項前段關於內線交易罪之犯罪所得沒收之規定，於107年1月31日修正公布並於同年2月2日施行。依該條項之修正理由，此處所指之「犯罪所得」，係基於刑事立法政策一貫性，為與刑法第38條之1第4項所定沒收之「犯罪所得」範圍一致，以保「任何人都不得保有犯罪所得」之立法目的，始為此次修正。經比較新舊法，適用新法對被告並無較為不利，爰適用之。茲因被告已於本案偵查中之後階段，自白犯行，被告並自動繳交經檢察官計算、認定之全部犯罪所得94,400元，有如前述，是被告應依證券交易法第171條第5項前段規定，減輕其刑。此外，關於證券交易法第171條第2項之「因犯罪獲取之財物或財產上利益」，與同條第4項、第5項、第7項關於沒收之「犯罪所得」，明白區隔，兩者數額若干，各有其判斷標準，概念各別，範圍不同（最高法院刑事大法庭108年度台上大字第4349號裁定意旨參照，最高法院113年度台上字第2102號判決並指明此係最高法院一致之見解），可見立法者係有意區隔「犯罪獲取之財物或財產上利益」、「犯罪所得」之文義，始為本次修法，是此當非僅屬文字修正，而於要件之定義已有實質之變更，於適用時仍應為新舊法之比較如前，併此敘明。
　　㈣犯罪之情狀顯可憫恕，認科以最低度刑仍嫌過重者，得酌量減輕其刑，刑法第59條定有明文。又刑法第59條規定犯罪之情狀可憫恕者，得酌量減輕其刑，其所謂「犯罪之情狀」，與同法第57條規定科刑時應審酌之一切情狀，並非有截然不同之領域，於裁判上酌減其刑時，應就犯罪一切情狀（包括第57條所列舉之10款事項），予以全盤考量，審酌其犯罪有無可憫恕之事由（即有無特殊之原因與環境，在客觀上足以引起一般同情，以及宣告法定低度刑，是否猶嫌過重等等），以為判斷。被告利用他人帳戶為內線交易，固有不該，但本案特殊性在於，被告透過他人帳戶所買賣股票之交易量較小，對證券市場之不當影響較輕，被告之獲利亦非鉅，復無證據證明已有投資人對被告請求損害賠償，尚可認本案危害金融秩序及投資人財產之情節應屬輕微，是若對被告量處經前開減刑後之最低刑度即有期徒刑1年6月，有情輕法重之憾，爰准依辯護人所請，依刑法第59條規定酌減其刑，並遞減其刑。
　　㈤審酌被告於獲悉公開收購案之重大消息後，在消息未公開前，竟利用他人帳戶為內線交易之犯行，破壞證券市場之交易秩序，且危害證券投資人參與證券交易市場運作之資訊平等性及公平性，於偵查前階段且飾詞否認犯行，實屬不該。惟被告於偵查後階段、本院均坦承犯行一貫，並已於偵查中繳回全部犯罪所得，態度尚可。兼衡被告犯罪之動機、目的、手段、利用內線消息所買賣股票數量及獲取利益數額，暨被告無前科之品行(法院前案紀錄表參見)、智識程度、家庭生活及經濟狀況等一切情狀，量處如主文第1項前段所示之刑。
　　㈥被告未曾因故意犯罪受有期徒刑以上刑之宣告，有法院前案紀錄表可佐。被告雖因一時失慮致罹本案刑典，然考量上情，及被告在辯護人協助下，轉而坦悔並主動繳交全部犯罪所得之事實，堪信被告經此偵審程序之教訓，應能知所警愓，可認上開宣告刑以暫不執行為適當；兼衡被告所犯罪名之最輕本刑為有期徒刑3年，畢竟非輕，本案於偵查期間並已耗費相當之司法資源等全案情節，爰依刑法第74條第1項第1款、第2項第4款規定，宣告如主文第1項後段所示之附負擔緩刑，以利自新並記取教訓。
三、沒收部分：
　  沒收適用裁判時之法律，毋庸為新舊法比較。被告行為後，證券交易法第171條第7項關於內線交易罪之犯罪所得沒收之規定，於107年1月31日修正公布並於同年2月2日施行。依該次修正之立法理由，基於刑事立法政策一貫性，所指「犯罪所得」，修正後與刑法第38條之1第4項所定沒收之「犯罪所得」範圍一致(即包括「違法行為所得，其變得之物或財產上利益及其孳息」)。準此，被告就本案犯罪所得，已於偵查中繳交，有如前述，參酌最高法院108年度台上字第954號判決意旨，就此犯罪所得，應依修正後證券交易法第171條第7項之規定，諭知除應發還被害人、第三人或得請求損害賠償之人外，予以沒收，如主文第2項所示，且因已繳回，足以確保執行，無庸為追徵之諭知。
據上論斷，應依刑事訴訟法第299條第1項前段，判決如主文。
本案經檢察官林劭燁提起公訴，檢察官袁維琪到庭執行職務。
中　　華　　民　　國　　114 　年　　2 　　月　　19　　日
　　　　　　刑事第十庭審判長法　官　林大鈞
　　　　　　　　　　　　　　法　官　曾煒庭
　　　　　　　　　　　　　　法　官　徐漢堂
以上正本證明與原本無異。
如不服本判決應於收受判決後20日內向本院提出上訴書狀，並應敘述具體理由。其未敘述上訴理由者，應於上訴期間屆滿後20日內向本院補提理由書(均須按他造當事人之人數附繕本)「切勿逕送上級法院」。 
　　　　　　　　　　　　　　書記官　陳政燁
中　　華　　民　　國　　114 　年　　2 　　月　　19　　日
論罪法條：
證券交易法第171條
有下列情事之一者，處3年以上10年以下有期徒刑，得併科新臺幣1千萬元以上2億元以下罰金：
一、違反第20條第1項、第2項、第155條第1項、第2項、第157條之1第1項或第2項規定。
二、已依本法發行有價證券公司之董事、監察人、經理人或受僱人，以直接或間接方式，使公司為不利益之交易，且不合營業常規，致公司遭受重大損害。
三、已依本法發行有價證券公司之董事、監察人或經理人，意圖為自己或第三人之利益，而為違背其職務之行為或侵占公司資產，致公司遭受損害達新臺幣五百萬元。
犯前項之罪，其因犯罪獲取之財物或財產上利益金額達新臺幣一億元以上者，處7年以上有期徒刑，得併科新臺幣2千5百萬元以上5億元以下罰金。
有第1項第3款之行為，致公司遭受損害未達新臺幣五百萬元者，依刑法第336條及第342條規定處罰。
犯前三項之罪，於犯罪後自首，如自動繳交全部犯罪所得者，減輕或免除其刑；並因而查獲其他正犯或共犯者，免除其刑。
犯第1項至第3項之罪，在偵查中自白，如自動繳交全部犯罪所得者，減輕其刑；並因而查獲其他正犯或共犯者，減輕其刑至二分之一。
犯第1項或第2項之罪，其因犯罪獲取之財物或財產上利益超過罰金最高額時，得於犯罪獲取之財物或財產上利益之範圍內加重罰金；如損及證券市場穩定者，加重其刑至二分之一。
犯第1項至第3項之罪，犯罪所得屬犯罪行為人或其以外之自然人、法人或非法人團體因刑法第38條之1第2項所列情形取得者，除應發還被害人、第三人或得請求損害賠償之人外，沒收之。
違反第165條之1或第165條之2準用第20條第1項、第2項、第155條第1項、第2項、第157條之1第1項或第2項規定者，依第1項第1款及第2項至前項規定處罰。
第1項第2款、第3款及第2項至第7項規定，於外國公司之董事、監察人、經理人或受僱人適用之。
附表：
		戶名：張志祥。證券商：元大證券股份有限公司新盛分公司0000-000000號（貨幣單位均新臺幣）
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臺灣桃園地方法院刑事判決

113年度金訴字第1314號

公  訴  人  臺灣桃園地方檢察署檢察官 

被      告  鄭玉色







選任辯護人  彭國書律師

            王詩惠律師

            黃韻宇律師            

上列被告因違反證券交易法案件，經檢察官提起公訴（111年度

偵字第47399號），本院判決如下：

　　主　文

鄭玉色犯證券交易法第171條第1項第1款之內線交易罪，處有期

徒刑1年2月。緩刑2年，並應於本判決確定後1年內，向公庫支付

新臺幣50,000元。

已自動繳交之犯罪所得新臺幣94,400元，除應發還被害人、第三

人或得請求損害賠償之人外，沒收之。

　　事　實

一、背景說明：

　　㈠重大消息及公開時點：

　　　⒈台灣蠟品股份有限公司（登錄上櫃交易之股票代號：1742號，下稱台蠟公司）於民國103年4月25日下午6時17分，在公開資訊觀測站公告：「本公司對卓識股份有限公司等十二人共同公開收購本公司普通股份之相關事宜說明」（下稱公開收購案）之重大消息，揭露由卓識股份有限公司(下稱卓識公司)等12名公開收購人以支付現金為對價，公開收購期間自103年4月23日（收購開始日）起至103年5月27日（收購屆滿日）止，以每股新臺幣（下同）22元整，預定收購最高數量為26,000,000股即台蠟公司全部已發行普通股之40.19％，預定最低收購數量為22,636,000股即台蠟公司全部已發行普通股之34.99％。

　　　⒉公開收購案對台蠟公司股票價格、正當投資人之投資決定均有重要影響，其訊息內容應屬「證券交易法第157條之1第5項及第6項重大消息範圍及其公開方式管理辦法」第2條第2款所定「公司辦理重大之募集發行或私募具股權性質之有價證券、減資、合併、收購、分割、股份交換、轉換或受讓、直接或間接進行之投資計劃，或前開事項有重大變更者」之重大消息，並以103年4月25日下午6時17分為公開時點。

　　㈡重大消息明確時點：

　　　卞模良前欲公開收購上市櫃公司，經友人介紹，認台蠟公司符合需求，即於102年9月、10月間，先與台蠟公司之母公司即台灣苯乙烯工業股份有限公司（下稱台苯公司，約持有台蠟公司已發行股數約46.7％普通股）協商收購台蠟公司乙事，並透過英屬維京群島商華聯亞洲管理顧問股份有限公司（下稱華聯公司）在臺負責人等其他仲介居間協助，由相關公司簽訂財務顧問服務契約及股票公開收購委任等契約，華聯公司復委請協合國際法律事務所就台蠟公司進行初步法律查核，再於102年11月12日與德勤財務顧問股份有限公司（下稱德勤公司）簽訂財務諮詢顧問服務合約，委由德勤公司辦理台蠟公司財務狀況盡職調查程序（Due Diligence，簡稱D.D.），惟於102年底，卞模良因收購資金來源問題，決定暫不進行對台蠟公司之公開收購；嗣於103年2月間，卞模良已籌得收購資金後，續行上開公開收購，而委由相關公司委任中國信託商業銀行（下稱中信銀行）為收購機構，啟動向台苯公司收購台蠟公司普通股之程序，並於103年2月21日，由中信銀行開始辦理公開收購作業，復由卓識公司於103年3月19日委託致遠財務管理顧問股份有限公司提供收購價格合理性意見書，台苯公司與卞模良等公開收購人間並就公開收購案之擬收購股份數量及價格範圍逐步達成共識及商定所需文件、流程。嗣華聯公司之律師於103年3月21日，以電子郵件傳送上開公開收購人與台苯公司擬簽訂之股份買賣協議書最終版草稿給中國信託綜合證券股份有限公司（下稱中信證券），以利中信證券就公開收購案辦理後續流程，是於103年3月21日，公開收購案之架構已大致底定，即上開重大消息於103年3月21日已臻明確。嗣於中信證券就公開收購案所需文件資料備妥後，上開公開收購人即於103年4月25日，與台苯公司正式簽訂關於台蠟公司之股份買賣協議書。

二、鄭玉色之友人張黃月（已歿）前為進行股務買賣，有使用張

    黃月之子張志祥(對本案不知情)之元大證券股份有限公司新

    盛分公司帳號228396號帳戶，而該帳戶亦為鄭玉色所得實質

    掌控。復有一真實姓名年籍資料不詳、自稱「Maggie」之人

    ，為公開收購案居間介紹及安排公開收購人之投顧人員，屬

    因身分及職業關係獲悉上開重大消息之人，於103年3月21日

    前某時，向鄭玉色表示公開收購案之消息且稱可提供每股22

    元之價格公開收購台蠟公司股票之機會等語，鄭玉色聽聞後

    ，認有利可圖，遂應允擔任公開收購台蠟公司案之公開收購

    人，並認購台蠟公司200張股票。鄭玉色因知悉上開重大消

    息，已屬證券交易法所規範禁止內線交易之人，竟仍基於內線

    交易之犯意，於上開重大消息未公開前，自103年3月21日起

    至同年4月23日為止，透過張志祥之上開帳戶買進或賣出如

    附表所示之台蠟公司股票，因而獲有犯罪所得94,400元。

　　理　由

一、認定事實之證據及理由：

　　㈠就上開事實，訊據被告鄭玉色於113年7月4日偵訊時、本院

      審理中均坦承不諱，並有下述事證附卷可考，足認被告具

      任意性之自白與事實相符，可以採信：

　　　⒈證人卞模良、許禛余、李仲勛、洪婷芸、張志祥、蔡心

        瑜於偵查中之證述、證人楊桂賢、陳靖玲、林哲印、焦

        治生、李久桓、仲崇國於偵查中之陳述。

　　　⒉法務部調查局桃園市調查處112年12月8日園防字第11257

        642340號函(附被告、張志祥之交易紀錄)、113年4月15

        日園防科字第11357550720號函、調查報告、卓識公司

        登記資料、財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心105年5

        月23日證櫃視字第1050012071號函(附台蠟公司公開收

        購說明書、股份買賣協議書、董事會議事錄、股權價值

        合理性之獨立專家意見書、台蠟公司之歷史重大訊息、

        重啟Project Wax及於113年3月21日傳送公開收購案之

        股份買賣協議書最終版草稿等電子郵件)、台苯公司回

        函(含董事會決議、內部評估報告及財報)、112年11月2

        8日證櫃視字第1120011956號函暨台蠟公司交易分析意

        見書、公開資訊觀測站發布之重大消息摘列、主要媒體

        報導摘要、公開收購說明書、股份買賣協議書、董事會

        議事錄、電子郵件往來紀錄暨台蠟公司公開收購紀事、

        協合國際法律事務所112年12月21日協合字第20231214

        號函、中信證券113年2月1日中信證券投銀業務字第113

        200010號函(附財務顧問服務契約)、證人卞模良陳報狀

        、關於Project Wax之電子郵件、正風聯合會計師事務

        所會計師查核報告、英屬維京群島商華遠匯管理顧問股

        份有限公司113年1月8日函及財務顧問委任契約書、股

        份買賣協議書、財務顧問服務契約與股票公開收購委任

        契約、德勤公司113年1月29日德財113001號函暨財務諮

        詢顧問服務合約、往來電子郵件及簡報檔、電子郵件往

        來紀錄暨致遠財務管理顧問股份有限公司委任契約書及

        卓識公司董事會議紀錄、張志祥之元大證券股份有限公

        司新盛分公司0000000000號帳戶交易明細及帳戶資金流

        向表。

　　㈡關於內線交易罪之犯罪所得之計算方式，可分為實際所得

      法、擬制所得法。被告所為如附表所示之買賣均屬實際交

      易，經檢察官依實際所得法計算之結果，被告獲有犯罪所

      得94,400元如附表所示等本案情節，均為被告所不爭執(

      本院卷第70至71頁)，被告並已於偵查中繳交全部犯罪所

      得，有臺灣桃園地方檢察署扣押物品清單、臺灣銀行匯入

      匯款／庫款轉移通知書或存根等件附卷可查，是本案之犯

      罪所得應認定如上。

二、論罪科刑：

　　㈠被告因本案所獲取之財物或財產上利益顯未達1億元，是核

      被告所為，係犯證券交易法第171條第1項第1款之內線交

      易罪。

　　㈡被告利用張志祥上開帳戶為本案犯行，因張志祥不知情，

      可認被告屬間接正犯。被告如附表所示之多次下單買賣之

      行為，應係基於單一之內線交易犯意，於尚屬密接之時間

      所為，侵害同一法益，各行為間之獨立性薄弱，於刑法評

      價上，論以接續犯較為合理，爰僅論以一內線交易罪。

　　㈢被告行為後，證券交易法第171條第5項前段關於內線交易

      罪之犯罪所得沒收之規定，於107年1月31日修正公布並於

      同年2月2日施行。依該條項之修正理由，此處所指之「犯

      罪所得」，係基於刑事立法政策一貫性，為與刑法第38條

      之1第4項所定沒收之「犯罪所得」範圍一致，以保「任何

      人都不得保有犯罪所得」之立法目的，始為此次修正。經

      比較新舊法，適用新法對被告並無較為不利，爰適用之。

      茲因被告已於本案偵查中之後階段，自白犯行，被告並自

      動繳交經檢察官計算、認定之全部犯罪所得94,400元，有

      如前述，是被告應依證券交易法第171條第5項前段規定，

      減輕其刑。此外，關於證券交易法第171條第2項之「因犯

      罪獲取之財物或財產上利益」，與同條第4項、第5項、第

      7項關於沒收之「犯罪所得」，明白區隔，兩者數額若干

      ，各有其判斷標準，概念各別，範圍不同（最高法院刑事

      大法庭108年度台上大字第4349號裁定意旨參照，最高法

      院113年度台上字第2102號判決並指明此係最高法院一致

      之見解），可見立法者係有意區隔「犯罪獲取之財物或財

      產上利益」、「犯罪所得」之文義，始為本次修法，是此

      當非僅屬文字修正，而於要件之定義已有實質之變更，於

      適用時仍應為新舊法之比較如前，併此敘明。

　　㈣犯罪之情狀顯可憫恕，認科以最低度刑仍嫌過重者，得酌

      量減輕其刑，刑法第59條定有明文。又刑法第59條規定犯

      罪之情狀可憫恕者，得酌量減輕其刑，其所謂「犯罪之情

      狀」，與同法第57條規定科刑時應審酌之一切情狀，並非

      有截然不同之領域，於裁判上酌減其刑時，應就犯罪一切

      情狀（包括第57條所列舉之10款事項），予以全盤考量，

      審酌其犯罪有無可憫恕之事由（即有無特殊之原因與環境

      ，在客觀上足以引起一般同情，以及宣告法定低度刑，是

      否猶嫌過重等等），以為判斷。被告利用他人帳戶為內線

      交易，固有不該，但本案特殊性在於，被告透過他人帳戶

      所買賣股票之交易量較小，對證券市場之不當影響較輕，

      被告之獲利亦非鉅，復無證據證明已有投資人對被告請求

      損害賠償，尚可認本案危害金融秩序及投資人財產之情節

      應屬輕微，是若對被告量處經前開減刑後之最低刑度即有

      期徒刑1年6月，有情輕法重之憾，爰准依辯護人所請，依

      刑法第59條規定酌減其刑，並遞減其刑。

　　㈤審酌被告於獲悉公開收購案之重大消息後，在消息未公開

      前，竟利用他人帳戶為內線交易之犯行，破壞證券市場之

      交易秩序，且危害證券投資人參與證券交易市場運作之資

      訊平等性及公平性，於偵查前階段且飾詞否認犯行，實屬

      不該。惟被告於偵查後階段、本院均坦承犯行一貫，並已

      於偵查中繳回全部犯罪所得，態度尚可。兼衡被告犯罪之

      動機、目的、手段、利用內線消息所買賣股票數量及獲取

      利益數額，暨被告無前科之品行(法院前案紀錄表參見)、

      智識程度、家庭生活及經濟狀況等一切情狀，量處如主文

      第1項前段所示之刑。

　　㈥被告未曾因故意犯罪受有期徒刑以上刑之宣告，有法院前

      案紀錄表可佐。被告雖因一時失慮致罹本案刑典，然考量

      上情，及被告在辯護人協助下，轉而坦悔並主動繳交全部

      犯罪所得之事實，堪信被告經此偵審程序之教訓，應能知

      所警愓，可認上開宣告刑以暫不執行為適當；兼衡被告所

      犯罪名之最輕本刑為有期徒刑3年，畢竟非輕，本案於偵

      查期間並已耗費相當之司法資源等全案情節，爰依刑法第

      74條第1項第1款、第2項第4款規定，宣告如主文第1項後

      段所示之附負擔緩刑，以利自新並記取教訓。

三、沒收部分：

　  沒收適用裁判時之法律，毋庸為新舊法比較。被告行為後，

    證券交易法第171條第7項關於內線交易罪之犯罪所得沒收之

    規定，於107年1月31日修正公布並於同年2月2日施行。依該

    次修正之立法理由，基於刑事立法政策一貫性，所指「犯罪

    所得」，修正後與刑法第38條之1第4項所定沒收之「犯罪所

    得」範圍一致(即包括「違法行為所得，其變得之物或財產

    上利益及其孳息」)。準此，被告就本案犯罪所得，已於偵

    查中繳交，有如前述，參酌最高法院108年度台上字第954號

    判決意旨，就此犯罪所得，應依修正後證券交易法第171條

    第7項之規定，諭知除應發還被害人、第三人或得請求損害

    賠償之人外，予以沒收，如主文第2項所示，且因已繳回，

    足以確保執行，無庸為追徵之諭知。

據上論斷，應依刑事訴訟法第299條第1項前段，判決如主文。

本案經檢察官林劭燁提起公訴，檢察官袁維琪到庭執行職務。

中　　華　　民　　國　　114 　年　　2 　　月　　19　　日

　　　　　　刑事第十庭審判長法　官　林大鈞

　　　　　　　　　　　　　　法　官　曾煒庭

　　　　　　　　　　　　　　法　官　徐漢堂

以上正本證明與原本無異。

如不服本判決應於收受判決後20日內向本院提出上訴書狀，並應

敘述具體理由。其未敘述上訴理由者，應於上訴期間屆滿後20日

內向本院補提理由書(均須按他造當事人之人數附繕本)「切勿逕

送上級法院」。 

　　　　　　　　　　　　　　書記官　陳政燁

中　　華　　民　　國　　114 　年　　2 　　月　　19　　日

論罪法條：

證券交易法第171條

有下列情事之一者，處3年以上10年以下有期徒刑，得併科新臺

幣1千萬元以上2億元以下罰金：

一、違反第20條第1項、第2項、第155條第1項、第2項、第157條

    之1第1項或第2項規定。

二、已依本法發行有價證券公司之董事、監察人、經理人或受僱

    人，以直接或間接方式，使公司為不利益之交易，且不合營

    業常規，致公司遭受重大損害。

三、已依本法發行有價證券公司之董事、監察人或經理人，意圖

    為自己或第三人之利益，而為違背其職務之行為或侵占公司

    資產，致公司遭受損害達新臺幣五百萬元。

犯前項之罪，其因犯罪獲取之財物或財產上利益金額達新臺幣一

億元以上者，處7年以上有期徒刑，得併科新臺幣2千5百萬元以

上5億元以下罰金。

有第1項第3款之行為，致公司遭受損害未達新臺幣五百萬元者，

依刑法第336條及第342條規定處罰。

犯前三項之罪，於犯罪後自首，如自動繳交全部犯罪所得者，減

輕或免除其刑；並因而查獲其他正犯或共犯者，免除其刑。

犯第1項至第3項之罪，在偵查中自白，如自動繳交全部犯罪所得

者，減輕其刑；並因而查獲其他正犯或共犯者，減輕其刑至二分

之一。

犯第1項或第2項之罪，其因犯罪獲取之財物或財產上利益超過罰

金最高額時，得於犯罪獲取之財物或財產上利益之範圍內加重罰

金；如損及證券市場穩定者，加重其刑至二分之一。

犯第1項至第3項之罪，犯罪所得屬犯罪行為人或其以外之自然人

、法人或非法人團體因刑法第38條之1第2項所列情形取得者，除

應發還被害人、第三人或得請求損害賠償之人外，沒收之。

違反第165條之1或第165條之2準用第20條第1項、第2項、第155

條第1項、第2項、第157條之1第1項或第2項規定者，依第1項第1

款及第2項至前項規定處罰。

第1項第2款、第3款及第2項至第7項規定，於外國公司之董事、

監察人、經理人或受僱人適用之。

附表：

戶名：張志祥。證券商：元大證券股份有限公司新盛分公司0000-000000號（貨幣單位均新臺幣）       日期 買入價格 買進張數 買入金額  賣 出價 格 賣出張數 賣出金額  103.3.21 21.5 5 107,500    13.3.24 20.7 5 103,500    103.4.3 22.2 5  111,000   　 103.4.17    27.60 36 993,600     27.30 10 273,000     27.70 3 83,100 103.4.21    28.60 10 286,000     29.40 10 294,000 103.4.23 29.4 5 147,000 31.00 5 155,000 已實現獲利 買進均價  23.45  469,000    已實現獲利 賣出均價     28.17  563,400 淨利（總賣－總買） 　  　   94,400 






臺灣桃園地方法院刑事判決
113年度金訴字第1314號
公  訴  人  臺灣桃園地方檢察署檢察官 
被      告  鄭玉色






選任辯護人  彭國書律師
            王詩惠律師
            黃韻宇律師            
上列被告因違反證券交易法案件，經檢察官提起公訴（111年度偵字第47399號），本院判決如下：
　　主　文
鄭玉色犯證券交易法第171條第1項第1款之內線交易罪，處有期徒刑1年2月。緩刑2年，並應於本判決確定後1年內，向公庫支付新臺幣50,000元。
已自動繳交之犯罪所得新臺幣94,400元，除應發還被害人、第三人或得請求損害賠償之人外，沒收之。
　　事　實
一、背景說明：
　　㈠重大消息及公開時點：
　　　⒈台灣蠟品股份有限公司（登錄上櫃交易之股票代號：1742號，下稱台蠟公司）於民國103年4月25日下午6時17分，在公開資訊觀測站公告：「本公司對卓識股份有限公司等十二人共同公開收購本公司普通股份之相關事宜說明」（下稱公開收購案）之重大消息，揭露由卓識股份有限公司(下稱卓識公司)等12名公開收購人以支付現金為對價，公開收購期間自103年4月23日（收購開始日）起至103年5月27日（收購屆滿日）止，以每股新臺幣（下同）22元整，預定收購最高數量為26,000,000股即台蠟公司全部已發行普通股之40.19％，預定最低收購數量為22,636,000股即台蠟公司全部已發行普通股之34.99％。
　　　⒉公開收購案對台蠟公司股票價格、正當投資人之投資決定均有重要影響，其訊息內容應屬「證券交易法第157條之1第5項及第6項重大消息範圍及其公開方式管理辦法」第2條第2款所定「公司辦理重大之募集發行或私募具股權性質之有價證券、減資、合併、收購、分割、股份交換、轉換或受讓、直接或間接進行之投資計劃，或前開事項有重大變更者」之重大消息，並以103年4月25日下午6時17分為公開時點。
　　㈡重大消息明確時點：
　　　卞模良前欲公開收購上市櫃公司，經友人介紹，認台蠟公司符合需求，即於102年9月、10月間，先與台蠟公司之母公司即台灣苯乙烯工業股份有限公司（下稱台苯公司，約持有台蠟公司已發行股數約46.7％普通股）協商收購台蠟公司乙事，並透過英屬維京群島商華聯亞洲管理顧問股份有限公司（下稱華聯公司）在臺負責人等其他仲介居間協助，由相關公司簽訂財務顧問服務契約及股票公開收購委任等契約，華聯公司復委請協合國際法律事務所就台蠟公司進行初步法律查核，再於102年11月12日與德勤財務顧問股份有限公司（下稱德勤公司）簽訂財務諮詢顧問服務合約，委由德勤公司辦理台蠟公司財務狀況盡職調查程序（Due Diligence，簡稱D.D.），惟於102年底，卞模良因收購資金來源問題，決定暫不進行對台蠟公司之公開收購；嗣於103年2月間，卞模良已籌得收購資金後，續行上開公開收購，而委由相關公司委任中國信託商業銀行（下稱中信銀行）為收購機構，啟動向台苯公司收購台蠟公司普通股之程序，並於103年2月21日，由中信銀行開始辦理公開收購作業，復由卓識公司於103年3月19日委託致遠財務管理顧問股份有限公司提供收購價格合理性意見書，台苯公司與卞模良等公開收購人間並就公開收購案之擬收購股份數量及價格範圍逐步達成共識及商定所需文件、流程。嗣華聯公司之律師於103年3月21日，以電子郵件傳送上開公開收購人與台苯公司擬簽訂之股份買賣協議書最終版草稿給中國信託綜合證券股份有限公司（下稱中信證券），以利中信證券就公開收購案辦理後續流程，是於103年3月21日，公開收購案之架構已大致底定，即上開重大消息於103年3月21日已臻明確。嗣於中信證券就公開收購案所需文件資料備妥後，上開公開收購人即於103年4月25日，與台苯公司正式簽訂關於台蠟公司之股份買賣協議書。
二、鄭玉色之友人張黃月（已歿）前為進行股務買賣，有使用張黃月之子張志祥(對本案不知情)之元大證券股份有限公司新盛分公司帳號228396號帳戶，而該帳戶亦為鄭玉色所得實質掌控。復有一真實姓名年籍資料不詳、自稱「Maggie」之人，為公開收購案居間介紹及安排公開收購人之投顧人員，屬因身分及職業關係獲悉上開重大消息之人，於103年3月21日前某時，向鄭玉色表示公開收購案之消息且稱可提供每股22元之價格公開收購台蠟公司股票之機會等語，鄭玉色聽聞後，認有利可圖，遂應允擔任公開收購台蠟公司案之公開收購人，並認購台蠟公司200張股票。鄭玉色因知悉上開重大消息，已屬證券交易法所規範禁止內線交易之人，竟仍基於內線交易之犯意，於上開重大消息未公開前，自103年3月21日起至同年4月23日為止，透過張志祥之上開帳戶買進或賣出如附表所示之台蠟公司股票，因而獲有犯罪所得94,400元。
　　理　由
一、認定事實之證據及理由：
　　㈠就上開事實，訊據被告鄭玉色於113年7月4日偵訊時、本院審理中均坦承不諱，並有下述事證附卷可考，足認被告具任意性之自白與事實相符，可以採信：
　　　⒈證人卞模良、許禛余、李仲勛、洪婷芸、張志祥、蔡心瑜於偵查中之證述、證人楊桂賢、陳靖玲、林哲印、焦治生、李久桓、仲崇國於偵查中之陳述。
　　　⒉法務部調查局桃園市調查處112年12月8日園防字第11257642340號函(附被告、張志祥之交易紀錄)、113年4月15日園防科字第11357550720號函、調查報告、卓識公司登記資料、財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心105年5月23日證櫃視字第1050012071號函(附台蠟公司公開收購說明書、股份買賣協議書、董事會議事錄、股權價值合理性之獨立專家意見書、台蠟公司之歷史重大訊息、重啟Project Wax及於113年3月21日傳送公開收購案之股份買賣協議書最終版草稿等電子郵件)、台苯公司回函(含董事會決議、內部評估報告及財報)、112年11月28日證櫃視字第1120011956號函暨台蠟公司交易分析意見書、公開資訊觀測站發布之重大消息摘列、主要媒體報導摘要、公開收購說明書、股份買賣協議書、董事會議事錄、電子郵件往來紀錄暨台蠟公司公開收購紀事、協合國際法律事務所112年12月21日協合字第20231214號函、中信證券113年2月1日中信證券投銀業務字第113200010號函(附財務顧問服務契約)、證人卞模良陳報狀、關於Project Wax之電子郵件、正風聯合會計師事務所會計師查核報告、英屬維京群島商華遠匯管理顧問股份有限公司113年1月8日函及財務顧問委任契約書、股份買賣協議書、財務顧問服務契約與股票公開收購委任契約、德勤公司113年1月29日德財113001號函暨財務諮詢顧問服務合約、往來電子郵件及簡報檔、電子郵件往來紀錄暨致遠財務管理顧問股份有限公司委任契約書及卓識公司董事會議紀錄、張志祥之元大證券股份有限公司新盛分公司0000000000號帳戶交易明細及帳戶資金流向表。
　　㈡關於內線交易罪之犯罪所得之計算方式，可分為實際所得法、擬制所得法。被告所為如附表所示之買賣均屬實際交易，經檢察官依實際所得法計算之結果，被告獲有犯罪所得94,400元如附表所示等本案情節，均為被告所不爭執(本院卷第70至71頁)，被告並已於偵查中繳交全部犯罪所得，有臺灣桃園地方檢察署扣押物品清單、臺灣銀行匯入匯款／庫款轉移通知書或存根等件附卷可查，是本案之犯罪所得應認定如上。
二、論罪科刑：
　　㈠被告因本案所獲取之財物或財產上利益顯未達1億元，是核被告所為，係犯證券交易法第171條第1項第1款之內線交易罪。
　　㈡被告利用張志祥上開帳戶為本案犯行，因張志祥不知情，可認被告屬間接正犯。被告如附表所示之多次下單買賣之行為，應係基於單一之內線交易犯意，於尚屬密接之時間所為，侵害同一法益，各行為間之獨立性薄弱，於刑法評價上，論以接續犯較為合理，爰僅論以一內線交易罪。
　　㈢被告行為後，證券交易法第171條第5項前段關於內線交易罪之犯罪所得沒收之規定，於107年1月31日修正公布並於同年2月2日施行。依該條項之修正理由，此處所指之「犯罪所得」，係基於刑事立法政策一貫性，為與刑法第38條之1第4項所定沒收之「犯罪所得」範圍一致，以保「任何人都不得保有犯罪所得」之立法目的，始為此次修正。經比較新舊法，適用新法對被告並無較為不利，爰適用之。茲因被告已於本案偵查中之後階段，自白犯行，被告並自動繳交經檢察官計算、認定之全部犯罪所得94,400元，有如前述，是被告應依證券交易法第171條第5項前段規定，減輕其刑。此外，關於證券交易法第171條第2項之「因犯罪獲取之財物或財產上利益」，與同條第4項、第5項、第7項關於沒收之「犯罪所得」，明白區隔，兩者數額若干，各有其判斷標準，概念各別，範圍不同（最高法院刑事大法庭108年度台上大字第4349號裁定意旨參照，最高法院113年度台上字第2102號判決並指明此係最高法院一致之見解），可見立法者係有意區隔「犯罪獲取之財物或財產上利益」、「犯罪所得」之文義，始為本次修法，是此當非僅屬文字修正，而於要件之定義已有實質之變更，於適用時仍應為新舊法之比較如前，併此敘明。
　　㈣犯罪之情狀顯可憫恕，認科以最低度刑仍嫌過重者，得酌量減輕其刑，刑法第59條定有明文。又刑法第59條規定犯罪之情狀可憫恕者，得酌量減輕其刑，其所謂「犯罪之情狀」，與同法第57條規定科刑時應審酌之一切情狀，並非有截然不同之領域，於裁判上酌減其刑時，應就犯罪一切情狀（包括第57條所列舉之10款事項），予以全盤考量，審酌其犯罪有無可憫恕之事由（即有無特殊之原因與環境，在客觀上足以引起一般同情，以及宣告法定低度刑，是否猶嫌過重等等），以為判斷。被告利用他人帳戶為內線交易，固有不該，但本案特殊性在於，被告透過他人帳戶所買賣股票之交易量較小，對證券市場之不當影響較輕，被告之獲利亦非鉅，復無證據證明已有投資人對被告請求損害賠償，尚可認本案危害金融秩序及投資人財產之情節應屬輕微，是若對被告量處經前開減刑後之最低刑度即有期徒刑1年6月，有情輕法重之憾，爰准依辯護人所請，依刑法第59條規定酌減其刑，並遞減其刑。
　　㈤審酌被告於獲悉公開收購案之重大消息後，在消息未公開前，竟利用他人帳戶為內線交易之犯行，破壞證券市場之交易秩序，且危害證券投資人參與證券交易市場運作之資訊平等性及公平性，於偵查前階段且飾詞否認犯行，實屬不該。惟被告於偵查後階段、本院均坦承犯行一貫，並已於偵查中繳回全部犯罪所得，態度尚可。兼衡被告犯罪之動機、目的、手段、利用內線消息所買賣股票數量及獲取利益數額，暨被告無前科之品行(法院前案紀錄表參見)、智識程度、家庭生活及經濟狀況等一切情狀，量處如主文第1項前段所示之刑。
　　㈥被告未曾因故意犯罪受有期徒刑以上刑之宣告，有法院前案紀錄表可佐。被告雖因一時失慮致罹本案刑典，然考量上情，及被告在辯護人協助下，轉而坦悔並主動繳交全部犯罪所得之事實，堪信被告經此偵審程序之教訓，應能知所警愓，可認上開宣告刑以暫不執行為適當；兼衡被告所犯罪名之最輕本刑為有期徒刑3年，畢竟非輕，本案於偵查期間並已耗費相當之司法資源等全案情節，爰依刑法第74條第1項第1款、第2項第4款規定，宣告如主文第1項後段所示之附負擔緩刑，以利自新並記取教訓。
三、沒收部分：
　  沒收適用裁判時之法律，毋庸為新舊法比較。被告行為後，證券交易法第171條第7項關於內線交易罪之犯罪所得沒收之規定，於107年1月31日修正公布並於同年2月2日施行。依該次修正之立法理由，基於刑事立法政策一貫性，所指「犯罪所得」，修正後與刑法第38條之1第4項所定沒收之「犯罪所得」範圍一致(即包括「違法行為所得，其變得之物或財產上利益及其孳息」)。準此，被告就本案犯罪所得，已於偵查中繳交，有如前述，參酌最高法院108年度台上字第954號判決意旨，就此犯罪所得，應依修正後證券交易法第171條第7項之規定，諭知除應發還被害人、第三人或得請求損害賠償之人外，予以沒收，如主文第2項所示，且因已繳回，足以確保執行，無庸為追徵之諭知。
據上論斷，應依刑事訴訟法第299條第1項前段，判決如主文。
本案經檢察官林劭燁提起公訴，檢察官袁維琪到庭執行職務。
中　　華　　民　　國　　114 　年　　2 　　月　　19　　日
　　　　　　刑事第十庭審判長法　官　林大鈞
　　　　　　　　　　　　　　法　官　曾煒庭
　　　　　　　　　　　　　　法　官　徐漢堂
以上正本證明與原本無異。
如不服本判決應於收受判決後20日內向本院提出上訴書狀，並應敘述具體理由。其未敘述上訴理由者，應於上訴期間屆滿後20日內向本院補提理由書(均須按他造當事人之人數附繕本)「切勿逕送上級法院」。 
　　　　　　　　　　　　　　書記官　陳政燁
中　　華　　民　　國　　114 　年　　2 　　月　　19　　日
論罪法條：
證券交易法第171條
有下列情事之一者，處3年以上10年以下有期徒刑，得併科新臺幣1千萬元以上2億元以下罰金：
一、違反第20條第1項、第2項、第155條第1項、第2項、第157條之1第1項或第2項規定。
二、已依本法發行有價證券公司之董事、監察人、經理人或受僱人，以直接或間接方式，使公司為不利益之交易，且不合營業常規，致公司遭受重大損害。
三、已依本法發行有價證券公司之董事、監察人或經理人，意圖為自己或第三人之利益，而為違背其職務之行為或侵占公司資產，致公司遭受損害達新臺幣五百萬元。
犯前項之罪，其因犯罪獲取之財物或財產上利益金額達新臺幣一億元以上者，處7年以上有期徒刑，得併科新臺幣2千5百萬元以上5億元以下罰金。
有第1項第3款之行為，致公司遭受損害未達新臺幣五百萬元者，依刑法第336條及第342條規定處罰。
犯前三項之罪，於犯罪後自首，如自動繳交全部犯罪所得者，減輕或免除其刑；並因而查獲其他正犯或共犯者，免除其刑。
犯第1項至第3項之罪，在偵查中自白，如自動繳交全部犯罪所得者，減輕其刑；並因而查獲其他正犯或共犯者，減輕其刑至二分之一。
犯第1項或第2項之罪，其因犯罪獲取之財物或財產上利益超過罰金最高額時，得於犯罪獲取之財物或財產上利益之範圍內加重罰金；如損及證券市場穩定者，加重其刑至二分之一。
犯第1項至第3項之罪，犯罪所得屬犯罪行為人或其以外之自然人、法人或非法人團體因刑法第38條之1第2項所列情形取得者，除應發還被害人、第三人或得請求損害賠償之人外，沒收之。
違反第165條之1或第165條之2準用第20條第1項、第2項、第155條第1項、第2項、第157條之1第1項或第2項規定者，依第1項第1款及第2項至前項規定處罰。
第1項第2款、第3款及第2項至第7項規定，於外國公司之董事、監察人、經理人或受僱人適用之。
附表：
		戶名：張志祥。證券商：元大證券股份有限公司新盛分公司0000-000000號（貨幣單位均新臺幣）
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臺灣桃園地方法院刑事判決

113年度金訴字第1314號

公  訴  人  臺灣桃園地方檢察署檢察官 

被      告  鄭玉色







選任辯護人  彭國書律師

            王詩惠律師

            黃韻宇律師            

上列被告因違反證券交易法案件，經檢察官提起公訴（111年度偵字第47399號），本院判決如下：

　　主　文

鄭玉色犯證券交易法第171條第1項第1款之內線交易罪，處有期徒刑1年2月。緩刑2年，並應於本判決確定後1年內，向公庫支付新臺幣50,000元。

已自動繳交之犯罪所得新臺幣94,400元，除應發還被害人、第三人或得請求損害賠償之人外，沒收之。

　　事　實

一、背景說明：

　　㈠重大消息及公開時點：

　　　⒈台灣蠟品股份有限公司（登錄上櫃交易之股票代號：1742號，下稱台蠟公司）於民國103年4月25日下午6時17分，在公開資訊觀測站公告：「本公司對卓識股份有限公司等十二人共同公開收購本公司普通股份之相關事宜說明」（下稱公開收購案）之重大消息，揭露由卓識股份有限公司(下稱卓識公司)等12名公開收購人以支付現金為對價，公開收購期間自103年4月23日（收購開始日）起至103年5月27日（收購屆滿日）止，以每股新臺幣（下同）22元整，預定收購最高數量為26,000,000股即台蠟公司全部已發行普通股之40.19％，預定最低收購數量為22,636,000股即台蠟公司全部已發行普通股之34.99％。

　　　⒉公開收購案對台蠟公司股票價格、正當投資人之投資決定均有重要影響，其訊息內容應屬「證券交易法第157條之1第5項及第6項重大消息範圍及其公開方式管理辦法」第2條第2款所定「公司辦理重大之募集發行或私募具股權性質之有價證券、減資、合併、收購、分割、股份交換、轉換或受讓、直接或間接進行之投資計劃，或前開事項有重大變更者」之重大消息，並以103年4月25日下午6時17分為公開時點。

　　㈡重大消息明確時點：

　　　卞模良前欲公開收購上市櫃公司，經友人介紹，認台蠟公司符合需求，即於102年9月、10月間，先與台蠟公司之母公司即台灣苯乙烯工業股份有限公司（下稱台苯公司，約持有台蠟公司已發行股數約46.7％普通股）協商收購台蠟公司乙事，並透過英屬維京群島商華聯亞洲管理顧問股份有限公司（下稱華聯公司）在臺負責人等其他仲介居間協助，由相關公司簽訂財務顧問服務契約及股票公開收購委任等契約，華聯公司復委請協合國際法律事務所就台蠟公司進行初步法律查核，再於102年11月12日與德勤財務顧問股份有限公司（下稱德勤公司）簽訂財務諮詢顧問服務合約，委由德勤公司辦理台蠟公司財務狀況盡職調查程序（Due Diligence，簡稱D.D.），惟於102年底，卞模良因收購資金來源問題，決定暫不進行對台蠟公司之公開收購；嗣於103年2月間，卞模良已籌得收購資金後，續行上開公開收購，而委由相關公司委任中國信託商業銀行（下稱中信銀行）為收購機構，啟動向台苯公司收購台蠟公司普通股之程序，並於103年2月21日，由中信銀行開始辦理公開收購作業，復由卓識公司於103年3月19日委託致遠財務管理顧問股份有限公司提供收購價格合理性意見書，台苯公司與卞模良等公開收購人間並就公開收購案之擬收購股份數量及價格範圍逐步達成共識及商定所需文件、流程。嗣華聯公司之律師於103年3月21日，以電子郵件傳送上開公開收購人與台苯公司擬簽訂之股份買賣協議書最終版草稿給中國信託綜合證券股份有限公司（下稱中信證券），以利中信證券就公開收購案辦理後續流程，是於103年3月21日，公開收購案之架構已大致底定，即上開重大消息於103年3月21日已臻明確。嗣於中信證券就公開收購案所需文件資料備妥後，上開公開收購人即於103年4月25日，與台苯公司正式簽訂關於台蠟公司之股份買賣協議書。

二、鄭玉色之友人張黃月（已歿）前為進行股務買賣，有使用張黃月之子張志祥(對本案不知情)之元大證券股份有限公司新盛分公司帳號228396號帳戶，而該帳戶亦為鄭玉色所得實質掌控。復有一真實姓名年籍資料不詳、自稱「Maggie」之人，為公開收購案居間介紹及安排公開收購人之投顧人員，屬因身分及職業關係獲悉上開重大消息之人，於103年3月21日前某時，向鄭玉色表示公開收購案之消息且稱可提供每股22元之價格公開收購台蠟公司股票之機會等語，鄭玉色聽聞後，認有利可圖，遂應允擔任公開收購台蠟公司案之公開收購人，並認購台蠟公司200張股票。鄭玉色因知悉上開重大消息，已屬證券交易法所規範禁止內線交易之人，竟仍基於內線交易之犯意，於上開重大消息未公開前，自103年3月21日起至同年4月23日為止，透過張志祥之上開帳戶買進或賣出如附表所示之台蠟公司股票，因而獲有犯罪所得94,400元。

　　理　由

一、認定事實之證據及理由：

　　㈠就上開事實，訊據被告鄭玉色於113年7月4日偵訊時、本院審理中均坦承不諱，並有下述事證附卷可考，足認被告具任意性之自白與事實相符，可以採信：

　　　⒈證人卞模良、許禛余、李仲勛、洪婷芸、張志祥、蔡心瑜於偵查中之證述、證人楊桂賢、陳靖玲、林哲印、焦治生、李久桓、仲崇國於偵查中之陳述。

　　　⒉法務部調查局桃園市調查處112年12月8日園防字第11257642340號函(附被告、張志祥之交易紀錄)、113年4月15日園防科字第11357550720號函、調查報告、卓識公司登記資料、財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心105年5月23日證櫃視字第1050012071號函(附台蠟公司公開收購說明書、股份買賣協議書、董事會議事錄、股權價值合理性之獨立專家意見書、台蠟公司之歷史重大訊息、重啟Project Wax及於113年3月21日傳送公開收購案之股份買賣協議書最終版草稿等電子郵件)、台苯公司回函(含董事會決議、內部評估報告及財報)、112年11月28日證櫃視字第1120011956號函暨台蠟公司交易分析意見書、公開資訊觀測站發布之重大消息摘列、主要媒體報導摘要、公開收購說明書、股份買賣協議書、董事會議事錄、電子郵件往來紀錄暨台蠟公司公開收購紀事、協合國際法律事務所112年12月21日協合字第20231214號函、中信證券113年2月1日中信證券投銀業務字第113200010號函(附財務顧問服務契約)、證人卞模良陳報狀、關於Project Wax之電子郵件、正風聯合會計師事務所會計師查核報告、英屬維京群島商華遠匯管理顧問股份有限公司113年1月8日函及財務顧問委任契約書、股份買賣協議書、財務顧問服務契約與股票公開收購委任契約、德勤公司113年1月29日德財113001號函暨財務諮詢顧問服務合約、往來電子郵件及簡報檔、電子郵件往來紀錄暨致遠財務管理顧問股份有限公司委任契約書及卓識公司董事會議紀錄、張志祥之元大證券股份有限公司新盛分公司0000000000號帳戶交易明細及帳戶資金流向表。

　　㈡關於內線交易罪之犯罪所得之計算方式，可分為實際所得法、擬制所得法。被告所為如附表所示之買賣均屬實際交易，經檢察官依實際所得法計算之結果，被告獲有犯罪所得94,400元如附表所示等本案情節，均為被告所不爭執(本院卷第70至71頁)，被告並已於偵查中繳交全部犯罪所得，有臺灣桃園地方檢察署扣押物品清單、臺灣銀行匯入匯款／庫款轉移通知書或存根等件附卷可查，是本案之犯罪所得應認定如上。

二、論罪科刑：

　　㈠被告因本案所獲取之財物或財產上利益顯未達1億元，是核被告所為，係犯證券交易法第171條第1項第1款之內線交易罪。

　　㈡被告利用張志祥上開帳戶為本案犯行，因張志祥不知情，可認被告屬間接正犯。被告如附表所示之多次下單買賣之行為，應係基於單一之內線交易犯意，於尚屬密接之時間所為，侵害同一法益，各行為間之獨立性薄弱，於刑法評價上，論以接續犯較為合理，爰僅論以一內線交易罪。

　　㈢被告行為後，證券交易法第171條第5項前段關於內線交易罪之犯罪所得沒收之規定，於107年1月31日修正公布並於同年2月2日施行。依該條項之修正理由，此處所指之「犯罪所得」，係基於刑事立法政策一貫性，為與刑法第38條之1第4項所定沒收之「犯罪所得」範圍一致，以保「任何人都不得保有犯罪所得」之立法目的，始為此次修正。經比較新舊法，適用新法對被告並無較為不利，爰適用之。茲因被告已於本案偵查中之後階段，自白犯行，被告並自動繳交經檢察官計算、認定之全部犯罪所得94,400元，有如前述，是被告應依證券交易法第171條第5項前段規定，減輕其刑。此外，關於證券交易法第171條第2項之「因犯罪獲取之財物或財產上利益」，與同條第4項、第5項、第7項關於沒收之「犯罪所得」，明白區隔，兩者數額若干，各有其判斷標準，概念各別，範圍不同（最高法院刑事大法庭108年度台上大字第4349號裁定意旨參照，最高法院113年度台上字第2102號判決並指明此係最高法院一致之見解），可見立法者係有意區隔「犯罪獲取之財物或財產上利益」、「犯罪所得」之文義，始為本次修法，是此當非僅屬文字修正，而於要件之定義已有實質之變更，於適用時仍應為新舊法之比較如前，併此敘明。

　　㈣犯罪之情狀顯可憫恕，認科以最低度刑仍嫌過重者，得酌量減輕其刑，刑法第59條定有明文。又刑法第59條規定犯罪之情狀可憫恕者，得酌量減輕其刑，其所謂「犯罪之情狀」，與同法第57條規定科刑時應審酌之一切情狀，並非有截然不同之領域，於裁判上酌減其刑時，應就犯罪一切情狀（包括第57條所列舉之10款事項），予以全盤考量，審酌其犯罪有無可憫恕之事由（即有無特殊之原因與環境，在客觀上足以引起一般同情，以及宣告法定低度刑，是否猶嫌過重等等），以為判斷。被告利用他人帳戶為內線交易，固有不該，但本案特殊性在於，被告透過他人帳戶所買賣股票之交易量較小，對證券市場之不當影響較輕，被告之獲利亦非鉅，復無證據證明已有投資人對被告請求損害賠償，尚可認本案危害金融秩序及投資人財產之情節應屬輕微，是若對被告量處經前開減刑後之最低刑度即有期徒刑1年6月，有情輕法重之憾，爰准依辯護人所請，依刑法第59條規定酌減其刑，並遞減其刑。

　　㈤審酌被告於獲悉公開收購案之重大消息後，在消息未公開前，竟利用他人帳戶為內線交易之犯行，破壞證券市場之交易秩序，且危害證券投資人參與證券交易市場運作之資訊平等性及公平性，於偵查前階段且飾詞否認犯行，實屬不該。惟被告於偵查後階段、本院均坦承犯行一貫，並已於偵查中繳回全部犯罪所得，態度尚可。兼衡被告犯罪之動機、目的、手段、利用內線消息所買賣股票數量及獲取利益數額，暨被告無前科之品行(法院前案紀錄表參見)、智識程度、家庭生活及經濟狀況等一切情狀，量處如主文第1項前段所示之刑。

　　㈥被告未曾因故意犯罪受有期徒刑以上刑之宣告，有法院前案紀錄表可佐。被告雖因一時失慮致罹本案刑典，然考量上情，及被告在辯護人協助下，轉而坦悔並主動繳交全部犯罪所得之事實，堪信被告經此偵審程序之教訓，應能知所警愓，可認上開宣告刑以暫不執行為適當；兼衡被告所犯罪名之最輕本刑為有期徒刑3年，畢竟非輕，本案於偵查期間並已耗費相當之司法資源等全案情節，爰依刑法第74條第1項第1款、第2項第4款規定，宣告如主文第1項後段所示之附負擔緩刑，以利自新並記取教訓。

三、沒收部分：

　  沒收適用裁判時之法律，毋庸為新舊法比較。被告行為後，證券交易法第171條第7項關於內線交易罪之犯罪所得沒收之規定，於107年1月31日修正公布並於同年2月2日施行。依該次修正之立法理由，基於刑事立法政策一貫性，所指「犯罪所得」，修正後與刑法第38條之1第4項所定沒收之「犯罪所得」範圍一致(即包括「違法行為所得，其變得之物或財產上利益及其孳息」)。準此，被告就本案犯罪所得，已於偵查中繳交，有如前述，參酌最高法院108年度台上字第954號判決意旨，就此犯罪所得，應依修正後證券交易法第171條第7項之規定，諭知除應發還被害人、第三人或得請求損害賠償之人外，予以沒收，如主文第2項所示，且因已繳回，足以確保執行，無庸為追徵之諭知。

據上論斷，應依刑事訴訟法第299條第1項前段，判決如主文。

本案經檢察官林劭燁提起公訴，檢察官袁維琪到庭執行職務。

中　　華　　民　　國　　114 　年　　2 　　月　　19　　日

　　　　　　刑事第十庭審判長法　官　林大鈞

　　　　　　　　　　　　　　法　官　曾煒庭

　　　　　　　　　　　　　　法　官　徐漢堂

以上正本證明與原本無異。

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

　　　　　　　　　　　　　　書記官　陳政燁

中　　華　　民　　國　　114 　年　　2 　　月　　19　　日

論罪法條：

證券交易法第171條

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

一、違反第20條第1項、第2項、第155條第1項、第2項、第157條之1第1項或第2項規定。

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

三、已依本法發行有價證券公司之董事、監察人或經理人，意圖為自己或第三人之利益，而為違背其職務之行為或侵占公司資產，致公司遭受損害達新臺幣五百萬元。

犯前項之罪，其因犯罪獲取之財物或財產上利益金額達新臺幣一億元以上者，處7年以上有期徒刑，得併科新臺幣2千5百萬元以上5億元以下罰金。

有第1項第3款之行為，致公司遭受損害未達新臺幣五百萬元者，依刑法第336條及第342條規定處罰。

犯前三項之罪，於犯罪後自首，如自動繳交全部犯罪所得者，減輕或免除其刑；並因而查獲其他正犯或共犯者，免除其刑。

犯第1項至第3項之罪，在偵查中自白，如自動繳交全部犯罪所得者，減輕其刑；並因而查獲其他正犯或共犯者，減輕其刑至二分之一。

犯第1項或第2項之罪，其因犯罪獲取之財物或財產上利益超過罰金最高額時，得於犯罪獲取之財物或財產上利益之範圍內加重罰金；如損及證券市場穩定者，加重其刑至二分之一。

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

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

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

附表：

戶名：張志祥。證券商：元大證券股份有限公司新盛分公司0000-000000號（貨幣單位均新臺幣）       日期 買入價格 買進張數 買入金額  賣 出價 格 賣出張數 賣出金額  103.3.21 21.5 5 107,500    13.3.24 20.7 5 103,500    103.4.3 22.2 5  111,000   　 103.4.17    27.60 36 993,600     27.30 10 273,000     27.70 3 83,100 103.4.21    28.60 10 286,000     29.40 10 294,000 103.4.23 29.4 5 147,000 31.00 5 155,000 已實現獲利 買進均價  23.45  469,000    已實現獲利 賣出均價     28.17  563,400 淨利（總賣－總買） 　  　   94,400 





