
臺灣臺北地方法院民事判決

　

                                               1 0 3年度金字第2 9號   0 2

        原　　　告　財團法人證券投資人及期貨交易人保護中心  0 3

          0 4

        法定代理人　邱欽庭  0 5

        訴訟代理人　林煒倫律師  0 6

        　　　　　　許德勝律師  0 7

        　　　　　　黃正欣律師（已解除委任）  0 8

        複代理人　　莊毓宸律師（已解除委任）  0 9

        被　　　告　凱柏實業股份有限公司  1 0

        　　　　　 （原名：普格科技股份有限公司）  1 1

          1 2

        法定代理人　朱鳳芝  1 3

        訴訟代理人　�逸奇律師  1 4

        　　　　　　朱慧倫律師（已解除委任）  1 5

        　　　　　　劉彥廷律師（已解除委任）  1 6

        　　　　　　林文鵬律師（已解除委任）  1 7

        被　　　告　王格琮  1 8

        訴訟代理人　方伯勳律師  1 9

        　　　　　　李建慶律師  2 0

        被　　　告　黃志成  2 1

        　　　　　　張家銘  2 2

          2 3

          2 4

        訴訟代理人　蔚中傑律師（已解除委任）  2 5

        　　　　　　張佳瑜律師（已解除委任）  2 6

        　　　　　　陳鼎駿律師（已解除委任）  2 7

        被　　　告　張勛逵  2 8

        　　　　　　蔡弦甫  2 9

          3 0

          3 1

        上　一　人  3 2

0 1

１



        訴訟代理人　林玉芬律師  0 1

        複代理人　　王邵白律師  0 2

        被　　　告　黃美芳  0 3

        　　　　　　柯齡蘭  0 4

          0 5

        　　　　　　陳幸德  0 6

          0 7

          0 8

        上　一　人  0 9

        訴訟代理人　黃昆培律師  1 0

        　　　　　　陳德�律師（已解除委任）  1 1

        複代理人　　黃傑琳律師（已解除委任）  1 2

        　　　　　　張耀天律師（已解除委任）  1 3

        被　　　告　洪源謙  1 4

        　　　　　　邱治群  1 5

          1 6

          1 7

          1 8

          1 9

        　　　　　　饒銘雯  2 0

          2 1

        　　　　　　葉慶隆  2 2

          2 3

          2 4

          2 5

        　　　　　　李榮國  2 6

          2 7

          2 8

          2 9

        　　　　　　張芳源  3 0

          3 1

２



        　　　　　　張秉彥（原名：張利潔）  0 1

          0 2

          0 3

        上　一　人  0 4

        訴訟代理人　蔡吉記律師  0 5

        　　　　　　許博智律師  0 6

        　　　　　　王憲勳律師（已解除委任）  0 7

        複代理人　　陸伶萱律師  0 8

        被　　　告　郭進國  0 9

          1 0

        　　　　　　吳萬發  1 1

          1 2

        　　　　　　蘇麗月  1 3

          1 4

          1 5

          1 6

        上　一　人  1 7

        訴訟代理人　楊正評律師  1 8

        複代理人　　楊政雄律師  1 9

        被　　　告　吳重九  2 0

        　　　　　　吳元元  2 1

          2 2

        上二人共同  2 3

        訴訟代理人　黃意文律師  2 4

        　　　　　　李岳霖律師  2 5

        上　一　人  2 6

        複代理人　　王怡茜律師  2 7

        　　　　　　劉薰蕙律師（已解除委任）  2 8

        　　　　　　林子翔律師（已解除委任）  2 9

        　　　　　　陳品攸律師（已解除委任）  3 0

        被　　　告　羅能禎  3 1

３



          0 1

        訴訟代理人　陳振東律師  0 2

        複代理人　　鄧凱元律師  0 3

        　　　　　　陳宗奇律師（已解除委任）  0 4

        被　　　告　程祖逖  0 5

        　　　　　　許鴻展  0 6

        　　　　　　王惠蘭  0 7

        　　　　　　王格瑞  0 8

          0 9

        上二人共同  1 0

        訴訟代理人　李傳侯律師  1 1

        複代理人　　李建慶律師  1 2

        　　　　　　張家訓律師（已解除委任）  1 3

        被　　　告　丁本立  1 4

          1 5

        訴訟代理人　李建慶律師  1 6

        　　　　　　張家訓律師（已解除委任）  1 7

        被　　　告　李銘  1 8

          1 9

          2 0

        訴訟代理人　林子超律師（已解除委任）  2 1

        　　　　　　簡榮宗律師  2 2

        　　　　　　陳瑞祥律師  2 3

        複代理人　　張雅馨律師  2 4

        　　　　　　余瑞陞律師  2 5

        　　　　　　蔡育盛律師  2 6

        被　　　告　張羽麟  2 7

          2 8

        　　　　　　鍾孟姍  2 9

          3 0

        上二人共同  3 1

４



        訴訟代理人　鄭世脩律師  0 1

        複代理人　　何威儀律師（已解除委任）  0 2

        被　　　告　楊士聰  0 3

          0 4

        　　　　　　陳盈祿  0 5

        　　　　　　胡光偉  0 6

          0 7

          0 8

        　　　　　　郭宜達  0 9

          1 0

          1 1

        　　　　　　江昇達  1 2

        上五人共同  1 3

        訴訟代理人　李建慶律師  1 4

        　　　　　　張家訓律師（已解除委任）  1 5

        上列當事人間損害賠償事件，本院於1 0 8年8月2 7日言詞辯論終結  1 6

        ，判決如下：  1 7

            主  文  1 8

        一、被告凱柏實業股份有限公司、王格琮、黃志成、張家銘、張  1 9

            勛逵、蔡弦甫、黃美芳、柯齡蘭、陳幸德、洪源謙、邱治群  2 0

            、葉慶隆、張芳源、張秉彥、郭進國、吳萬發、蘇麗月、羅  2 1

            能禎、許鴻展、丁本立、李銘、楊士聰、陳盈祿、胡光偉、  2 2

            郭宜達、江昇達應連帶給付附表一編號A 0 0 0 0 1至A 0 0 1 4 4所示  2 3

            之訴訟實施權授與人各如附表一A欄所示之金額，及各自附  2 4

            表三所示之日起至清償日止，按年利率百分之五計算之利息  2 5

            ，並由原告受領之。  2 6

        二、被告凱柏實業股份有限公司、王格琮、黃志成、張家銘、張  2 7

            勛逵、丁本立、李銘、楊士聰、陳盈祿、胡光偉、郭宜達、  2 8

            江昇達應連帶給付附表一編號B 0 0 0 0 1至B 0 0 0 4 8所示之訴訟實  2 9

            施權授與人各如附表一B欄所示之金額，及各自附表三所示  3 0

            之日起至清償日止，按年利率百分之五計算之利息，並由原  3 1

５



            告受領之。  0 1

        三、被告張勛逵、王格琮、王惠蘭、王格瑞應連帶給付附表一編  0 2

            號C 0 0 0 0 1至C 0 0 0 3 8所示之訴訟實施權授與人各如附表一C  欄  0 3

            所示之金額，及各自附表三所示之日起至清償日止，按年利  0 4

            率5 %計算之利息，並由原告受領之。  0 5

        四、原告其餘之訴駁回。  0 6

        五、訴訟費用按附表二訴訟費用負擔比例欄所示負擔。  0 7

        六、本判決第一至三項，得假執行。但第一至三項之被告如各按  0 8

            附表二預供擔保免為假執行欄所載金額為原告預供擔保，各  0 9

            得免為假執行。  1 0

        七、原告其餘假執行之聲請駁回。  1 1

            事實及理由  1 2

        壹、程序部分：  1 3

        一、按「保護機構為保護公益，於本法及其捐助章程所定目的範  1 4

            圍內，對於造成多數證券投資人或期貨交易人受損害之同一  1 5

            原因所引起之證券、期貨事件，得由2 0人以上證券投資人或  1 6

            期貨交易人授與仲裁或訴訟實施權後，以自己之名義，提付  1 7

            仲裁或起訴。」證券投資人及期貨交易人保護法（下稱投保  1 8

            法）第2 8條定有明文。原告係依上開投保法設立之保護機構  1 9

            ，為保障投資人權益，就本件被告等違反證券交易法（下稱  2 0

            證交法）等造成投資人損害之事件，依前揭規定，自得以自  2 1

            己名義，為附表所示因買受凱柏實業股份有限公司（下稱凱  2 2

            柏公司，原名普格科技股份有限公司，於1 0 6  年7  月4  日變  2 3

            更公司名稱）有價證券受有損害而授與訴訟實施權予原告之  2 4

            投資人（下稱授權人）黃志中等1 8 4  人，依投保法第2 8條規  2 5

            定提起訴訟，此有各該授權人之訴訟及仲裁實施權授與同意  2 6

            書在卷可憑，是原告當事人是為適格。  2 7

        二、按「保護機構依第2 8條規定提起訴訟或上訴，其訴訟標的金  2 8

            額或價額超過新臺幣三千萬元者，超過部分暫免繳裁判費。  2 9

            他造當事人提起上訴勝訴確定者，預繳之裁判費扣除由其負  3 0

            擔之費用後，發還之。前項暫免繳之裁判費，第一審法院應  3 1

６



            於該事件確定後，依職權裁定向負擔訴訟費用之一造徵收之  0 1

            。但就保護機構應負擔訴訟標的金額或價額超過新台幣三千  0 2

            萬元部分之裁判費，免予徵收。」投保法第3 5條定有明文。  0 3

            查本件原告依投保法第2 8條提起團體訴訟之總求償金額為新  0 4

            臺幣（下同）7 9 , 6 6 6 , 5 1 6元，就上開意旨，超過新臺幣3 , 0  0 5

            0 0萬元部分之裁判費免予繳納，特此敘明。  0 6

        三、原告於1 0 6年1 0月2日具狀撤回對林柏駿、郭正炫、李志哲、  0 7

            劉健揚、林祐�、謝蕙娟、王培倫之訴訟（見本院卷六第5 9  0 8

            頁）。又於1 0 7  年6  月2 1日撤回官林、莊炎杰、黃昱富、戴  0 9

            俊成、徐文雄之訴訟（見本院卷七第1 0 0  頁）。復於1 0 8  年  1 0

            5  月2 4日撤回對林億彰、張淑瓊、廖阿甚、資誠聯合會計師  1 1

            事務所之訴訟（見本院卷七第1 1 3  頁）。又於1 0 8  年7  月2 3  1 2

            日具狀撤回對陳志偉之訴訟（見本院卷八第7 1頁），核予民  1 3

            事訴訟法第2 6 2  條規定相符，應予准許。  1 4

        四、按訴狀送達後，原告不得將原訴變更或追加他訴，但擴張或  1 5

            減縮應受判決事項之聲明，不在此限。民事訴訟法第2 5 5條  1 6

            第1  項第3  款定有明文。經查，原告起訴時原請求被告連帶  1 7

            賠償1 0 0 , 4 6 6 , 5 1 6  元，嗣因與部分被告和解及撤回該部分之  1 8

            訴，於本院1 0 8  年8  月2 7日言詞辯論期日，主張依1 0 8  年8  1 9

            月2 0日民事變更聲明暨陳報狀中【附表二：授權人名單暨減  2 0

            縮後授權人求償金額一覽表】A  、B  、C  欄之金額（參見本  2 1

            院卷八第2 8 2  頁），訴訟標的總金額減縮為7 9 , 6 6 6 , 5 1 6元，  2 2

            核與前揭規定相符，應予准許。  2 3

        五、按當事人喪失訴訟能力或法定代理人死亡或其代理權消滅者  2 4

            ，訴訟程序在有法定代理人或取得訴訟能力之本人，承受其  2 5

            訴訟以前當然停止；第1 6 8  條至第1 7 2  條及前條所定之承受  2 6

            訴訟人，於得為承受時，應即為承受之聲明，民事訴訟法第  2 7

            1 7 0  條、第1 7 5  條第1  項定有明文。被告凱柏公司原法定代  2 8

            理人為謝欽宗，嗣於審理中即1 0 8  年8  月6  日變更為朱鳳芝  2 9

            ，有臺北市政府1 0 8  年8  月6  日府產業商字第1 0 8 5 1 9 9 8 0 1 0  3 0

            號函及公司變更登記表影本在卷可稽，並據其具狀聲明承受  3 1

７



            訴訟（本件卷八第3 8 7  ），核與前揭規定相符，應予准許。  0 1

        六、被告黃志成、張家銘、張勛逵、張羽麟、黃美芳、柯齡蘭、  0 2

            洪源謙、邱治群、葉慶隆、張芳源、郭進國、吳萬發、程祖  0 3

            逖、鍾孟姍經合法通知未於最後言詞辯論期日到場，核無民  0 4

            事訴訟法第3 8 6  條各款所列情形，爰依原告之聲請，由其一  0 5

            造辯論而為判決。  0 6

        貳、實體部分：  0 7

        一、原告主張：  0 8

        甲、不實財務資訊：  0 9

        (一)、請求之原因事實：  1 0

          1 .王格琮擔任上櫃之凱柏公司負責人，並自民國1 0 1  年5  月1 8  1 1

            日起兼任凱柏公司總經理，綜理該公司所有事務之決策及調  1 2

            度。並延攬李銘自9 9年1  月1  日起至1 0 1  年5  月1 7日止擔任  1 3

            凱柏公司總經理，綜理凱柏公司所有人事、營運等事務，李  1 4

            銘又介紹黃志成自9 8年1 0月1 9日起擔任凱柏公司財務經理，  1 5

            9 9年1  月1  日起成為財務長，管理公司財會事務（嗣於1 0 1  1 6

            年8  月間轉任董事長特別助理）。  1 7

          2 .然凱柏公司9 8年度之每股盈餘新臺幣（以下除註明為美金外  1 8

            ，均同）0 . 2 6元，已較前期大幅衰退5 2 . 7 2 %，9 9年度由盈轉  1 9

            虧，稅後每股盈餘- 3 . 9 3元，1 0 0年間，凱柏公司營運、獲利  2 0

            狀況及股價持續疲弱，且凱柏公司先前發行之國內第二次有  2 1

            擔保可轉換公司債（下稱凱柏二可轉債）即將到期，李銘與  2 2

            黃志成因承受董事會、股東等各方壓力，乃設法增加凱柏公  2 3

            司業績以改善凱柏公司營運狀況及股價，並清償凱柏公司向  2 4

            銀行之借款及籌措凱柏公司營運資金，黃志成遂在凱柏公司  2 5

            股東張譽方介紹下認識一名自稱旭品科技股份有限公司總經  2 6

            理特助之張勛逵，經張勛逵宣稱其有豐沛之相關往來廠商及  2 7

            訂單，可將業務介紹予凱柏公司後，與張勛逵洽談並建立後  2 8

            續假交易進行模式，以達需增凱柏公司營業額之目的。  2 9

          3 .李榮國係勝利有限公司（下稱勝利公司）負責人、張芳源係  3 0

            賣座實業有限公司（下稱賣座公司）及杜拜耳國際開發股份  3 1

８



            有限公司（下稱杜拜耳公司）實際負責人、張利潔係承慧股  0 1

            份有限公司（下稱承慧公司）及竣星電子業股份有限公司（  0 2

            下稱竣星公司）實際負責人、郭進國係正方實業有限公司（  0 3

            下稱正方公司）實際負責人、吳萬發係合豐節能科技股份有  0 4

            限公司（下稱合豐公司）負責人，且亦為虹光聯合光電科技  0 5

            股份有限公司（下稱虹光公司）實質負責人、吳重九係維希  0 6

            有限公司（下稱維希公司）負責人、蘇麗月係永寶生科技有  0 7

            限公司（下稱永寶生公司）業務人員、吳元元係斐多有限公  0 8

            司（下稱斐多公司）負責人、羅能禎係合基實業有限公司（  0 9

            下稱合基公司）負責人、程祖逖係川江有限公司（下稱川江  1 0

            公司）及政陽有限公司（下稱政陽公司）實際負責人、許鴻  1 1

            展係佳亞科技股份有限公司（下稱佳亞公司）及宏亞環球有  1 2

            限公司（下稱宏亞公司）業務主管。渠等1 1人均屬於商業會  1 3

            計法所稱之商業負責人或主辦、經辦會計人員，均負有據實  1 4

            填製會計憑證及記入帳冊之義務，然竟配合黃志成等人與凱  1 5

            柏公司為虛偽交易。  1 6

          4 .另張家銘為虹光聯合光電科技股份有限公司（下稱虹光公司  1 7

            ）、聯合發國際有限公司（下稱聯合發公司）、隆通實業有  1 8

            限公司（下稱隆通公司）、及齊興國際股份有限公司（下稱  1 9

            齊興公司，其登記負責人為葉慶隆）之實際負責人，亦利用  2 0

            前開各公司配合黃志成等人與凱柏公司為虛偽交易。  2 1

          5 .被告等利用與上開公司虛偽交易虛增凱柏公司營業額之不法  2 2

            行為如下：  2 3

          ( 1 )王格琮、黃志成為虛偽擴增凱柏公司業績，以製造該公司營  2 4

            收激增之假象，誘使不知情投資人進場交易股票推升股價，  2 5

            俾使渠等得以逢高行使普格三（公司已更名為凱柏公司）可  2 6

            轉債選擇權，竟與張勛逵、張家銘共同基於明知為不實之事  2 7

            項，而填製會計憑證，及於依法令規定之帳簿、表冊、傳票  2 8

            為虛偽記載之單一犯意聯絡，於1 0 1  年1  月間，謀定與前開  2 9

            李榮國等配合廠商之負責人或職員，並指示蔡弦甫、黃美芳  3 0

            、柯齡蘭、洪源謙、邱治群、饒銘雯、張羽麟藉由虛偽交易  3 1
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            之方式（甲類公司 凱柏公司 乙類公司），虛增凱柏公司  0 1

            之營業額（就此部分可參「原證五：凱柏公司虛偽交易圖示  0 2

            」、「附表四：虛偽交易資料一覽表」，並可參本院1 0 2  年  0 3

            度金重訴字第1 4號刑事判決書第1 2至4 4頁記載之事實）。  0 4

          ( 2 )王格琮、黃志成等人明知如附表一所示交易均係虛偽交易，  0 5

            仍接續利用不知情之公司會計人員據該等不實之交易，填製  0 6

            交易憑證、開立虛偽統一發票與下游客戶，並受領上游供應  0 7

            商開立之虛偽統一發票，且均記入帳冊，使財會人員於所製  0 8

            作之凱柏公司1 0 1  年度第1  季及第2  季財務報告為不實記載  0 9

            ，足生損害於證券交易市場投資人之正確判斷及主管機關對  1 0

            於凱柏公司財務報告查核之正確性。  1 1

          6 .凱柏公司1 0 1年1至6月之月營收皆屬不實、1 0 1年第1季及第2  1 2

            季之財務報告亦屬不實，業經本院1 0 2  年金重訴字第1 4號刑  1 3

            事判決認定在案。  1 4

          7 .又本事件之爆發，係因凱柏公司於1 0 1年1 0月2 5日盤後公告  1 5

            重大訊息「本公司提起訴訟案之說明」，表示「本公司疑遭  1 6

            受商業詐騙集團詐騙，已於1 0月2 5日下午委託律師向臺北地  1 7

            方法院檢察署對該詐騙集團提出詐欺告訴。目前估計對公司  1 8

            最大影響金額約為新臺幣4 . 6  億元。」，經櫃買中心進行查  1 9

            核後得知凱柏公司涉有財報不實，而依櫃買中心專案查核報  2 0

            告，「凱柏公司採預付或直接付現方式支付供應商貨款，銷  2 1

            貨授信天數拉長且部分銷貨已逾授信額度，然未經內部控制  2 2

            制度規定核准而仍持續出貨，貨物從未進入凱柏公司且凱柏  2 3

            公司人員亦未參與物流過程，違反一般交易常規，且凱柏公  2 4

            司於1 0 1  年8  月2 0日起發生銷售客戶退票之重大事件，仍未  2 5

            立即停止類似相關交易，非但未發布重大訊息，還持續與張  2 6

            勛逵介紹之廠商進行交易，自1 0 1  年8  月2 0日至1 0 1  年1 0月  2 7

            4  日累積支付之進貨款及預付款高達2  億1 , 4 3 3  萬3 , 0 0 0  元  2 8

            ，凱柏公司內部人疑似與張勛逵集團共謀藉由前揭虛假交易  2 9

            來掏空公司資產，並製造假營收及假獲利以美化財務報表」  3 0

            。  3 1
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          8 .綜上，系爭不實之進銷貨交易虛增凱柏公司1 0 1年度財務報  0 1

            告進銷貨金額，致1 0 1年度財務報告中關於「銷貨收入」、  0 2

            「銷貨成本」、「應收帳款」等會計科目涉有不實，且凱柏  0 3

            公司自1 0 1年1月即進行虛偽交易，直至1 0 1年1 0月2 5日本件  0 4

            不法情事爆發後，該公司始於1 0 1年1 0月3 1日所公告之第3季  0 5

            財務報告表示：「本公司疑遭受商業集團詐騙，致民國1 0 1  0 6

            年9月3 0日應收款項餘額預估無法收回並已轉列其他損失計  0 7

            ＄4 1 8 , 1 1 2  （仟元），本公司業已於民國1 0 1  年1 0月2 5日委  0 8

            任律師，向臺北地方法院檢察署提起詐欺告訴。」，另凱柏  0 9

            公司1 0 1  年度第2  季財務報告亦已依金融監督管理委員會1 0  1 0

            2  年4  月1 1日金管證審字第1 0 2 0 0 0 9 9 8 4號函進行重編，故凱  1 1

            柏公司1 0 1  年度第1  、2  季財務報告確有不實。  1 2

        (二)、因果關係：  1 3

          1 .授權人等受有損害：本件授權人係於凱柏公司公告1 0 1年1月  1 4

            營收日（即1 0 1年2月1 0日）起，因信賴前述營收公告或財務  1 5

            報告誤以為該公司營運狀況良好而買進或繼續持有該公司股  1 6

            票，直至凱柏公司1 0 1年1 0月2 5日在公開資訊觀測站公告該  1 7

            公司遭集團詐騙，凱柏公司股價陸續下跌，始賣出或迄今仍  1 8

            繼續持有該公司股票，而蒙受股價下跌之價差損害。  1 9

          2 .授權人之損害與不實財報間具有因果關係：按最高法院1 0 6  2 0

            年度台上字第1 2 4 6號判決，基於證券市場特性，應適用民事  2 1

            訴訟法第2 7 7條但書規定，減輕投資人舉證責任必要。準此  2 2

            ，透過市場信賴關係，推定投資人對公司發布之重大資訊產  2 3

            生信賴，不實資訊與交易間有因果關係，授權人請求損害賠  2 4

            償應無庸證明交易因果關係之要件。本件凱柏公司早於1 0  1  2 5

            年2月1 0日即利用法定之公開機制，對外陸續公告虛偽之1 0 1  2 6

            年各月營收及1 0 1年度第1、2季財務報告，提供不實資訊予  2 7

            一般善意投資人，各該虛偽交易及虛增營業收入等不法情事  2 8

            ，均屬嚴重影響公司財務狀況之訊息，依現行制度運作，該  2 9

            等情事如經揭露，主管機關對此必將加以處分，而一般理性  3 0

            投資人若知負責人利用公司做假交易、虛增營業收入等情事  3 1
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            ，亦斷不致購買該公司之股票，則凱柏公司公告的營收及財  0 1

            務報告有虛偽不實之情事，與善意投資人因此做出錯誤投資  0 2

            決定而受之差價損失，二者之間即應認有相當因果關係。  0 3

        (三)、請求權基礎：  0 4

          1 .被告王格琮、黃志成、張勛逵、張家銘、張羽麟、蔡弦甫、  0 5

            黃美芳、柯齡蘭、洪源謙、邱治群、饒銘雯、李榮國、葉慶  0 6

            隆、張芳源、張利潔、郭進國、吳萬發、吳重九、吳元元、  0 7

            羅能禎、程祖逖、蘇麗月、許鴻展等共2 3名不法行為人：  0 8

          ( 1 )證交法第2 0條第3項：  0 9

            被告王格琮等人進行前揭虛偽交易及虛增凱柏公司營業收入  1 0

            之不法行為，並於依法對外公告之1 0 1年各月營收及1 0 1年度  1 1

            第1、2季財務報告，為虛偽隱匿之不實記載，誤導市場投資  1 2

            人之判斷，其行為顯已違反前揭條文第1項之規定，而應依  1 3

            同條第3項之規定，對各善意投資人所受之損害負賠償責任  1 4

            。  1 5

          ( 2 )民法第1 8 4條、第1 8 5條：  1 6

            證交法第1條明定其立法目的為保障投資，此外證交法第2 0  1 7

            條第3項，亦賦予因信賴虛偽不實財務報告及財務業務文件  1 8

            而買賣有價證券受有損害之善意投資人損害賠償請求權，故  1 9

            證交法自屬保護投資人之法律，又被告等進行虛偽交易並公  2 0

            告不實財務報告及營業收入資訊，造成市場錯誤之信賴，自  2 1

            屬「故意以背於善良風俗之方法加損害於他人」之情形，被  2 2

            告王格琮等人違反前揭證交法造成授權人之損害，自應對授  2 3

            權人負損害賠償責任。另被告王格琮等人就前述之共同侵權  2 4

            行為，自應依民法第1 8 5條共同侵權行為之規定，對授權人  2 5

            負連帶賠償責任。  2 6

          ( 3 )被告王格琮、黃志成行為時分別為凱柏公司董事長、會計主  2 7

            管職務，渠等依公司法第8  條規定為凱柏公司之負責人，除  2 8

            應依上述證交法第2 0條、民法第1 8 4  條及第1 8 5  條規定連帶  2 9

            負損害賠償責任之外，另應依下列規定，對授權人等負賠償  3 0

            責任：  3 1
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            證券交易法（下稱證交法）第2 0條之1：  0 1

            被告王格琮為凱柏公司之董事長，依公司法第8條規定，屬  0 2

            公司負責人。如前所述，渠等以虛偽交易虛增凱柏公司營收  0 3

            之不法行為，導致凱柏公司對外公告之月營收及財務報告有  0 4

            虛偽不實之情事，自應依證交法第2 0條之1規定對信賴該公  0 5

            司相關不實財報致受有損害之授權人等，負無過失損害賠償  0 6

            責任。另被告黃志成為凱柏公司之會計主管並有在不實財務  0 7

            報告或財務業務文件上簽章，自應依證交法第2 0條之1  規定  0 8

            對信賴該公司相關不實財報致受有損害之授權人等，負推定  0 9

            過失損害賠償責任。  1 0

            公司法第2 3條第2項及民法第2 8條︰被告王格琮、黃志成，  1 1

            均屬公司負責人，渠等不法執行職務進行虛偽交易致凱柏公  1 2

            司公告申報不實之月營收及財務報告，誤導投資人買進該公  1 3

            司有價證券而受有損害，違反公司法第2 3條第2項及民法第  1 4

            2 8條規定，應與凱柏公司連帶負賠償責任。  1 5

          ( 4 )另張秉彥等屬配合廠商負責人配合假交易而參與製作不實交  1 6

            易憑證，屬凱柏公司做成不實系爭財報所不可割裂之一部，  1 7

            依：「臺灣高等等法院1 0 4  年度金上更(  一)  字第8  號判決  1 8

            可知，配合廠商配合系爭財報公司從事假交易、開立假發票  1 9

            及不實會計憑證之行為，屬構成授權投資人所受損害之共同  2 0

            原因，應負共同侵權之責；臺北地方法院9 6年度金字第2 0號  2 1

            民事判決(  中華商銀案)  亦明白闡釋，縱非發行人之負責人  2 2

            、職員，或未參與財報製作，亦應適用證交法第2 0條；新竹  2 3

            地方法院1 0 0  年度重訴字第1 3 1  號判決，證交法第2 0條責任  2 4

            主體不以發行人為限，包括任何故意以不法行為直接或間接  2 5

            參與編製虛偽不實財報之人，自包含配合系爭財報公司從事  2 6

            假交易、開立假發票及不實會計憑證以製作系爭不實財報之  2 7

            配合廠商。」等自應依證交法第2 0條、民法第1 8 4  、1 8 5  條  2 8

            負連帶賠償責任。  2 9

          ( 5 )張秉彥等屬配合廠商負責人配合假交易而製作不實交易憑證  3 0

            ，因財報具延續性，且渠等共同參與系爭不實財報之製作，  3 1
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            故不論渠等參與時點係於各期不實財報前或後，皆應就全體  0 1

            投資人負連帶賠償責任，而無須依各期財報區分求償期間，  0 2

            有鈞院9 4年度金字第2 2號判決、最高法院1 0 3  年度台上字第  0 3

            2 0 0 1號判決可左，被告為相反辯稱，實不足採。  0 4

          2 .凱柏公司總經理李銘應負無過失損害賠償責任：李銘於9 9年  0 5

            1月1日起至1 0 1年5月1 7日止擔任凱柏公司總經理，負責綜理  0 6

            凱柏公司所有人事、營運等事務，並介紹黃志成進入凱柏公  0 7

            司擔任公司公布於公開資訊觀測站重大訊息之財務主管。依  0 8

            最高法院1 0 6年度台上字第1 2 4 7號判決「公司總經理應依9 5  0 9

            年增訂之證交法第2 0條之1第2項規定，就授權人之損害負無  1 0

            過失賠償責任」之實務見解自應依證交法第2 0條之1第2項規  1 1

            定及第2 0條第3項；公司法第2 3條第2項；民法第1 8 4條第1項  1 2

            後段、第2項、第2 8條，就授權人之損害負無過失賠償責任  1 3

            。  1 4

          3 .凱柏公司董事、監察人：被告丁本立、李銘、鍾孟姍、楊士  1 5

            聰、陳盈祿等人為凱柏公司之董事；被告胡光偉、郭宜達、  1 6

            江昇達等人為凱柏公司之監察人，係編製、決議通過、公告  1 7

            及查核承認凱柏公司不實財務報告之董事、監察人，渠等未  1 8

            盡職責，而編製、通過、查核承認並公告不實財務報告，自  1 9

            應與其他被告對授權人負連帶賠償責任：  2 0

          ( 1 )證交法第2 0條第3項：  2 1

            本件凱柏公司依證交法第3 6條第1項規定公告申報之營收及  2 2

            財務報告有銷貨收入、銷貨成本等會計科目涉有虛偽不實之  2 3

            情事，惟該公司董事會竟仍通過該等財務報告，監察人亦未  2 4

            詳予查核，各該董監事若非知情配合，亦顯有重大過失，故  2 5

            渠等自應依證交法第2 0條之規定就授權人等之損失同負連帶  2 6

            賠償責任。  2 7

          ( 2 )證交法第2 0條之1：  2 8

            被告等係凱柏公司之董事或監察人，依公司法第8條規定，  2 9

            均屬公司負責人，自應依證交法第2 0條之1，對善意信賴相  3 0

            關不實財報致受有損害之授權人等，負損害賠償責任。尤其  3 1

４１



            被告李銘於本件不實財報期間同時兼任凱柏公司之總經理，  0 1

            依第2 0條之1第2項規定，應負無過失責任。  0 2

          ( 3 )民法第1 8 4條、第1 8 5條：  0 3

            被告等身為公司之董事、監察人，依法職司公司財務報告之  0 4

            製作與審核，詎其等竟違反法定之義務，致使不實財務報告  0 5

            對外公告，誤導投資人，造成投資人之損害，渠等違反法令  0 6

            之不法行為，顯已該當民法第1 8 4條、第1 8 5條之共同侵權行  0 7

            為，應同負連帶損害賠償責任。  0 8

          ( 4 )公司法第2 3條第2項、民法第2 8條：  0 9

            董事、監察人職司公司業務之執行與監督，且就財務報告之  1 0

            編製、通過、查核承認與公告事項上，本屬其應執行職務之  1 1

            範圍而立於公司法上負責人之地位，其等依前述規定應確保  1 2

            凱柏公司對外公告之財務報告無虛偽隱匿情事，詎料，其等  1 3

            卻未忠實執行其職務並善盡善良管理人之注意義務，不但使  1 4

            凱柏公司得以進行虛偽交易、虛增營業收入等不法行為，且  1 5

            更進而對外公告不實之財務報告，造成原告授權人等之損失  1 6

            ，則其等自應依公司法第2 3條第2項之規定負損害賠償責任  1 7

            。另外，被告董監事未善盡內部管控監督義務及違反確保財  1 8

            務報告真實性義務之行為，構成侵權行為，凱柏公司與被告  1 9

            董監事更應依民法第2 8條規定連帶負損害賠償責任。  2 0

          4 .發行人凱柏公司：  2 1

          ( 1 )證交法第2 0條：  2 2

            本案凱柏公司係依證券交易法發行有價證券之公開發行公司  2 3

            ，自屬該法第5條所稱之發行人，該公司所申報公告之財務  2 4

            報告有前述虛偽不實之情形，自應依第2 0條規定對受損害之  2 5

            投資人負損害賠償責任。  2 6

          ( 2 )證交法第2 0條之1：  2 7

            凱柏公司為發行人，業如前述，故因信賴該公司不實財報受  2 8

            有損害之授權人自得依前開規定對凱柏公司請求賠償。  2 9

          ( 3 )公司法第2 3條第2項、民法第2 8條：  3 0

            被告王格琮、黃志成係凱柏公司負責人，其等不法行為造成  3 1
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            該公司所公告之財務報告有虛偽不實之情形；其餘董事及監  0 1

            察人被告違反法律或契約義務編製通過、查核承認並公告不  0 2

            實財務報告，因上述被告間違背法定義務之行為致生凱柏公  0 3

            司財務報告不實之結果，使投資人誤信不實財務報告受有股  0 4

            價下跌之損失，渠等因執行職務所加於授權人之損害，凱柏  0 5

            公司自應與該等被告分別依公司法第2 3條第2項及民法第2 8  0 6

            條規定負連帶賠償責任。  0 7

          5 .共同侵權行為：  0 8

            末按「數人因共同過失不法侵害他人之權利者，依法應負連  0 9

            帶賠償責任，苟各行為人之過失均為其所生損害之共同原因  1 0

            ，即所謂行為關連共同，亦足成立共同侵權行為。」「民事  1 1

            上之共同侵權行為（狹義的共同侵權行為，即加害行為）與  1 2

            刑事上之共同正犯，其構成要件並不完全相同，共同侵權行  1 3

            為人間不以有意思聯絡為必要，數人因過失不法侵害他人之  1 4

            權利，苟各行為人之過失行為，均為其所生損害共同原因，  1 5

            即所謂行為關連共同，亦足成立共同侵權行為，依民法第  1 6

            1 8 5  條第1  項前段之規定，各過失行為人對於被害人應負全  1 7

            部損害之連帶賠償責任。」最高法院6 6年台上字第2 1 1 5號、  1 8

            6 7年台上字第1 7 3 7號判例著有明文。本案被告之故意或過失  1 9

            行為既均為造成授權人損害之原因，則渠等自應就凱柏公司  2 0

            財務報告不實造成授權人損害乙事，對授權人共同負連帶賠  2 1

            償責任。  2 2

        (四)、損害之計算：  2 3

          1 .本案授權人買賣凱柏公司股票之期間：  2 4

            本件附表中所列授與原告訴訟實施權之投資人，係：( 1 )於凱  2 5

            柏公司1 0 1年2月1 0日公告該年1月份月營收後始買進該公司  2 6

            股票，而於該公司1 0 1年1 0月2 5日消息爆發之日後賣出或仍  2 7

            持有股票；及( 2 )修正證交法第2 0條之1規定於9 5年1月1 3日生  2 8

            效適用之後即買進凱柏公司股票，直至上開消息爆發之日前  2 9

            仍持有該公司股票之善意投資人。依上揭事實，買賣股票之  3 0

            期間為：  3 1
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          ( 1 )本件適格之善意買受人範圍：  0 1

            自1 0 1年2月1 0日（即1 0 1年1月份月營收公告日）（含）起至  0 2

            1 0 1年1 0月2 5日（即凱柏公司公告重大訊息日）（含）止期  0 3

            間買入凱柏公司股票。且於扣除前開期間內賣出凱柏公司股  0 4

            票所獲利益後，仍受有損害者。  0 5

          ( 2 )本件適格之善意持有人範圍：  0 6

            自9 5年1月1 3日（含）起至1 0 1年2月9日（含）止期間買入凱  0 7

            柏公司股票。且上開股票於該公司不實財報期間繼續持有，  0 8

            而於1 0 1年1 0月2 6日（含）後始賣出或迄今仍持有之投資人  0 9

            。  1 0

          2 .損害賠償金額之計算：  1 1

          ( 1 )善意買受人之計算式：  1 2

            以投資人買入凱柏公司股票之「買進價格」減「真實價格」  1 3

            計算其所受損害，並以不實財報消息爆發日後十個營業日收  1 4

            盤平均價，即1 0 1  年1 0月2 5日後十個營業日（1 0 1  年1 0月2 6  1 5

            日至同年1 1月8  日）收盤平均價9 . 3 4元為擬制之真實價格。  1 6

            至該投資人若有於不實財報期間內賣出凱柏公司股票者，不  1 7

            論該等股票是否係於不實財報期間內買入，均以「賣出價格  1 8

            」減「真實價格」計算其所獲利益，並就前開損害及利益作  1 9

            損益互抵。  2 0

          ( 2 )善意持有人之計算式：  2 1

            以不實財報期間之平均收盤價2 0 . 7 6  元扣除上開所擬制之真  2 2

            實價格9 . 3 4元，計算持有人之每股定額損害為1 1 . 4 2  元。  2 3

          3 .損害賠償金額計算之依據：  2 4

          ( 1 )善意買受人部分：  2 5

            參照臺灣高等法院1 0 6  年度金上字第1 7號判決，也是以消息  2 6

            公開後十個營業日收盤平均價來計算真實價格。  2 7

          ( 2 )善意持有人部分：  2 8

            前開損害賠償計算方式，係參考美國私人證券訴訟改革法§  2 9

            2 1 D ( e )規定，性質上屬淨損差額法，而以特定期間的平均收  3 0

            盤價為計算基礎，此有證交法權威學者賴英照教授所著《最  3 1
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            新證交法解析》節本可稽：「1 9 9 5年美國國會通過私人證券  0 1

            訴訟改革法，在1 9 3 4年證券交易法增訂§ 2 1 D ( e )規定…此一  0 2

            計算方式，性質上仍屬淨損差額法，而以特定期間的平均收  0 3

            盤價為計算基礎」。  0 4

        乙、操縱股價：  0 5

        (一)、請求之原因事實：  0 6

          1 .黃志成、張勛逵、張家銘、陳幸德等人，為逢高行使普格三  0 7

            （公司已更名為凱柏公司）可轉債選擇權，乃謀議炒作拉抬  0 8

            凱柏公司股票價格，共同基於抬高凱柏公司股票交易價格及  0 9

            製造凱柏公司股票交易活絡假象，以誘使其他投資人買賣該  1 0

            檔股票之犯意聯絡，使用本人或人頭帳戶，自1 0 1  年3  月1  1 1

            日起至同年7  月3 0日止，以電子下單或利用前開帳戶名義人  1 2

            ，委託不知情之營業員，連續以高於委託當時之揭示價、漲  1 3

            停價買入凱柏公司股票（共7 9個營業日），或以低於委託當  1 4

            時之揭示價、跌停價賣出凱柏公司股票（共4 9個營業日），  1 5

            而影響凱柏公司股票於櫃買中心之交易價格，拉抬該公司股  1 6

            價從1 0 1  年3  月1  日之每股1 3 . 7元上漲至1 0 1  年7  月3 0日之  1 7

            2 5 . 3元，期間最高價達3 0 . 4 5  元（1 0 1  年4  月1 3日），漲幅  1 8

            高達8 4 . 6 7  ，悖離同期間同類股（半導體類）跌幅1 7 . 5 9 %及  1 9

            大盤指數跌幅1 4 . 9 %  甚多，明顯影響凱柏公司之股票交易價  2 0

            格。  2 1

          2 .又渠等於炒作期間利用前開帳戶名義，計有4 2個營業日連續  2 2

            多次同時買進或賣出凱柏公司股票，而從事相對成交行為，  2 3

            使各該時日之凱柏公司股票成交量放大相當之百分比，造成  2 4

            交易熱絡假象，以此人為方式影響證券市場價格，誤導投資  2 5

            大眾為交易，而為影響凱柏公司股票交易價格之操縱行為。  2 6

            若將渠等前開炒作行為所獲利益合併計算，總計不法獲利金  2 7

            額計約2 , 9 4 8萬7 , 0 0 0元。  2 8

          3 .另黃志成、張勛逵等藉炒作拉抬凱柏公司股價後，隨即逢高  2 9

            陸續履約其人頭帳戶之普格三可轉債選擇權，分別獲利7 , 4 5  3 0

            0  萬5 1 7 5元、1 , 5 5 9萬7 6 3 1元。  3 1
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        (二)、因果關係：  0 1

            操縱股價損害賠償案，最高法院亦一再闡明（最高法院1 0 5  0 2

            年台上字第1 9 0 4號、最高法院9 9年台上字第2 2 4 4號判決），  0 3

            操縱行為與授權人所受損害間之因果關係應受推定，凡不知  0 4

            該股票正受人為操縱以遭人為扭曲之價格買進者，即推定其  0 5

            價差損害與操縱行為間具因果關係。本件被告等自1 0 1  年3  0 6

            月至7  月間以拉抬股價、相對成交方式操縱凱柏公司股價，  0 7

            以人為操縱的方式刻意拉抬股價、製造股票交易活絡表象，  0 8

            扭曲公開市場價格形成機制，致授權人因誤信該期間凱柏公  0 9

            司股票於證券集中交易市場經人為操縱之股價資訊，買進該  1 0

            股票而蒙受損失。則被告黃志成、張勛逵、張家銘、陳幸德  1 1

            等人之拉抬股價行為與授權人之損失間，自難謂無因果關係  1 2

            之存在。  1 3

        (三)、請求權基礎：  1 4

          1 .證交法第1 5 5條第3項：  1 5

            依前揭事實，本件被告等涉嫌操縱凱柏公司股價，自1 0 1  年  1 6

            3  月至7  月間，使用自己或他人名義之證券帳戶，連續抬高  1 7

            凱柏公司股票之交易價格，及連續委託買賣而相對成交，製  1 8

            造交易活絡表象，足以影響證券市場交易秩序，違反證交法  1 9

            第1 5 5  條第1  項第4  款、第5  款規定，依同條第3  項規定，  2 0

            須對善意買入凱柏公司股票之人，負損害賠償責任。  2 1

          2 .民法第1 8 4  條、第1 8 5  條：被告等以前述背於善良風俗之犯  2 2

            罪行為直接造成授權人之損害，應按民法第1 8 4  條第1  項後  2 3

            段規定負賠償責任。另被告等前述違反證交法之行為，即屬  2 4

            違反保護授權人為凱柏公司投資人之法律，對於其等所受損  2 5

            害應依民法第1 8 4  條第2  項規定負賠償之責。又本件被告之  2 6

            故意行為既均為造成授權人損害之原因，依最高法院就該條  2 7

            規定係採行為關連共同，只要各行為人之行為，均為其所生  2 8

            損害之共同原因，即該當共同侵權行為則被告等自應就違法  2 9

            操縱凱柏公司股價之不法行為造成授權人損害乙事，對授權  3 0

            人共同負連帶賠償責任。  3 1
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          3 .損害之計算：  0 1

            被告等操縱凱柏公司股價之行為，扭曲正常之市場價格機制  0 2

            ，致投資人以不適正之價格買入凱柏公司股票，而蒙受其買  0 3

            入價格與真實價格間之差價損失，亦即本件授權人等於以遭  0 4

            扭曲之不實價格買入凱柏公司股票時，損害即已發生，故以  0 5

            授權人買入凱柏公司股票價格與真實價格（後十日均價9 . 3 4  0 6

            元）之差額，乘以授權人所買入股數，為所受損害數額計算  0 7

            之依據；又授權人若有賣出凱柏公司股票者，則亦將賣出價  0 8

            格與真實價格間之差額乘上授權人所賣出股數後，與前開損  0 9

            害作損益相抵，而以經損益相抵後之數額為本件所得請求賠  1 0

            償之金額。  1 1

          4 .不實財務資訊與操縱行為，乃造成投資人損害之共同原因，  1 2

            投資人本得就其損害同時向共同侵權行為人請求，是原告就  1 3

            附表A欄之損害，同時向不實財務資訊之被告及不法操縱股  1 4

            價之被告為請求，自屬有理，無再將A欄金額區分何部分屬  1 5

            不實資訊損害、何部分屬不法操縱損害之必要：  1 6

          ( 1 )股價異常上漲因素，技術上實難予以釐清究竟是因不法操縱  1 7

            因素所致、抑或是因系爭不實財務報告之影響；然投資人因  1 8

            誤信不實財報買進凱柏公司股票進而受有價差損害，縱令由  1 9

            於期間內之不法炒作因素，而蒙受加重之損害，仍應由被告  2 0

            等人賠償，而不應將投資人買進股票後之市場風險，責令無  2 1

            辜投資人負擔。  2 2

          ( 2 )縱認凱柏公司股價同時受不法操縱因素及不實財務資訊（含  2 3

            不實財務報告及不實月營收）因素之影響，然投資人買進之  2 4

            股票仍屬同一，只是在同一張股票上同時受到雙重不法因素  2 5

            影響而已，依臺灣高等法院臺中分院1 0 0  年金上字第2  號判  2 6

            決之實務見解，係成立「共同侵權行為」，本件授權人本得  2 7

            同時向不同之不法行為人進行求償。  2 8

          ( 3 )另外，股票價格受到操縱行為之影響其反應期間不限於交易  2 9

            當日而具有延續性，被告黃志成等人於1 0 1年3月2日至7月3 0  3 0

            日間操縱股價，渠等操縱行為將持續影響凱柏公司股價至同  3 1
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            年1 0月2 5日，當須對同年7月3 0日後至同年1 0月2 5日前因受  0 1

            不實價量資訊誤導而買入凱柏股票之本件授權人，就原告附  0 2

            表A欄所示求償金額負損害賠償責任。  0 3

        丙、內線交易：  0 4

        (一)、請求之原因事實：  0 5

          1 .王格琮自1 0 1年5月1 7日起為凱柏公司董事長兼總經理。張勛  0 6

            逵自1 0 0年1 2月間起掛名凱柏公司董事長特別助理，並於1 0 1  0 7

            年6月2 8日至同年1 0月2 9日間，以其弟媳鍾孟姍之名義取得  0 8

            凱柏公司董事席位，實際行使董事職權者乃張勛逵，其方為  0 9

            實質董事。王格琮、張勛逵均具有證交法第1 5 7條之1第1項  1 0

            第1款所規範之內部人身分。又王格琮為持有凱柏公司股票  1 1

            逾1 0 %之股東，故被告王格琮亦為同法條第1項第2款所規範  1 2

            之內部人。  1 3

          2 .被告張勛逵、張家銘所為前開虛偽交易而向凱柏公司支付上  1 4

            游供應商貨款而取得之款項，因遭渠等挪用未回流充作下游  1 5

            客戶之貨款，致回流資金出現缺口，王格琮、黃志成見張勛  1 6

            逵無力回補貨款，張家銘又避不見面，凱柏公司1 0 1年度第3  1 7

            季財務報告公告日漸近，事態嚴重，遂於1 0 1年1 0月2 0日，  1 8

            與蔡弦甫及張勛逵核對確認凱柏公司尚有應收貨款及預付貨  1 9

            款金額計約4億6 , 0 0 0萬元尚未回收，已占凱柏公司1 0 1年上  2 0

            半年度財務報告資產總額3 7 . 6 %，更達實收資本額之7 7 . 2 %，  2 1

            前開不合營業常規交易所產生之鉅額虧損，顯屬對於凱柏公  2 2

            司股價有重大影響之消息。詎王格琮、張勛逵均明知渠等身  2 3

            為凱柏公司董事長、董事，依證交法第1 5 7條之1第1項規定  2 4

            ，實際知悉公司有重大影響其股票價格之消息時，在該消息  2 5

            明確後，未公開前，不得買入或賣出凱柏公司之股票，竟為  2 6

            規避凱柏公司股票跌價損失，分別基於內線交易之犯意為下  2 7

            述行為：  2 8

          ( 1 )張勛逵部分：  2 9

            張勛逵所使用之人頭證券帳戶內（以陳韶徽名義設於富邦證  3 0

            券新店分公司第2 4 3 9 2 2號集保帳戶），於斯時尚有凱柏公司  3 1
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            股票2 5 0  仟股，其於1 0 1  年1 0月2 2日甫開盤之際，自同日上  0 1

            午9  時4  分2 2秒至1 2時4 1分2 2秒，以每股1 5 . 4元賣出1 3仟股  0 2

            、每股1 5 . 3 5  元賣出2 3 7  仟股，而將人頭帳戶內凱柏公司股  0 3

            票共計2 5 0  仟股全數委託賣出。  0 4

          ( 2 )王格琮、王惠蘭、王格瑞部分：  0 5

            王格琮於知悉並確認前開有重大影響凱柏公司股價之消息後  0 6

            ，於1 0 1年1 0月2 4日獨自前往法律事務所向律師徵詢法律意  0 7

            見，律師建議王格琮循訴訟途徑提出告訴，王格琮自知案情  0 8

            一旦曝光，股價必然重挫，乃於1 0月2 4日中午1 2時3 3分許，  0 9

            將前開凱柏公司重大虧損消息告知王惠蘭，並於同日中午1 2  1 0

            時3 4分許，再將前開凱柏公司鉅額虧損消息傳達與其兄王格  1 1

            瑞知悉。王惠蘭於知悉前開重大影響股價之消息後，旋以電  1 2

            話通知營業員將其本人在日盛證券雙和分公司開設之集保帳  1 3

            戶內凱柏公司股票全部清掉，嗣於1 0 1  年1 0月2 4日中午1 2時  1 4

            3 4分5 0秒至1 2時4 3分1 0秒間，王惠蘭證券帳戶內之凱柏公司  1 5

            股票2 0 7  仟股全數出清，盤後1 4時3 0分再賣出零股1  股之凱  1 6

            柏公司股票。王格瑞獲悉前開消息後，隨即於1 0 1  年1 0月2 4  1 7

            日1 2時3 5分2  秒至1 2時5 3分1 0秒間，以每股1 5 . 4 5  元至1 4 . 5  1 8

            元，委託賣出其玉山證券桃園分公司證券帳戶內之凱柏公司  1 9

            股票4 7 0  仟股，繼於翌日（1 0 1  年1 0月2 5日）上午9  時1  分  2 0

            1 2秒至1 1時2 1分1 2秒，以每股1 4 . 3 5  元至1 3 . 5元，委託賣出  2 1

            其證券帳戶內凱柏公司股票5 0 0  仟股，總計出脫9 7 0  仟股。  2 2

          3 .王格琮於王惠蘭、王格瑞將名下持有之凱柏公司股票全數委  2 3

            託賣出後，即於1 0 1年1 0月2 5日下午5時2 5分許，以該公司遭  2 4

            商業詐欺為由，至臺北地檢署對張勛逵、張家銘提出刑事告  2 5

            訴，並於同日晚間1 1時6分1 6秒，在公開資訊觀測站公告上  2 6

            開訊息。凱柏公司股價即自1 0 1年1 0月2 6日起劇烈下跌，自  2 7

            1 0 1年1 0月2 6日至1 1月1 9日連續1 7個營業日開盤即跳空跌停  2 8

            ，從1 0 1年1 0月2 5日收盤價每股1 3 . 5元下跌至1 1月1 9日收盤  2 9

            價每股4 . 0 1元。  3 0

          4 .張勛逵在前開凱柏公司不合營業常規交易產生鉅額虧損消息  3 1

２２



            公布前，出脫凱柏公司股票，得以規避損失2 7 4  萬7 , 1 3 8  元  0 1

            ；王惠蘭、王格瑞因從凱柏公司董事長兼總經理王格琮處獲  0 2

            悉該重大消息，出脫凱柏公司股票，藉以規避損失分別為王  0 3

            惠蘭共2 1 4  萬8 , 4 6 3  元、王格瑞共9 8 3  萬8 , 8 1 8  元，均已損  0 4

            害投資大眾於證券交易市場公平交易及資訊取得平等之權益  0 5

            。  0 6

        (二)、請求權基礎：  0 7

          1 .證交法第1 5 7條之1：  0 8

          ( 1 )系爭消息確屬「重大影響其股票價格之消息」：  0 9

            第1 5 7條之1第1項所稱之「重大影響其股票價格之消息」，  1 0

            依同條第5項規定係指「涉及公司之財務、業務或該證券之  1 1

            市場供求、公開收購，其具體內容對其股票價格有重大影響  1 2

            ，或對正當投資人之投資決定有重要影響之消息（第5  項）  1 3

            」；另依「證券交易法第1 5 7  條之1  第5  項及第6  項重大消  1 4

            息範圍及其公開方式管理辦法」第2  條第1  項第7  款規定：  1 5

            「公司發生重大之內部控制舞弊、非常規交易或資產被掏空  1 6

            者」屬證交法第1 5 7  條之1  所稱涉及公司之財務業務，對其  1 7

            股票價格有重大影響，或對正當投資人之投資決定有重要影  1 8

            響之消息。因此，依上述規定，凱柏公司於1 0 1  年1 0月2 5日  1 9

            公告公司資產遭掏空，屬「重大影響其股票價格之消息」。  2 0

            況凱柏公司於1 0 1  年1 0月2 5日2 3時6  分於公開資訊觀測站公  2 1

            告系爭重大訊息後，凱柏公司股價自次一營業日起即1 0 1  年  2 2

            1 0月2 6日，至1 1月1 9日連續1 7個營業日開盤即跳空跌停，該  2 3

            訊息對理性投資人之投資決定及股票價格有重要影響，確屬  2 4

            證交法第1 5 7  條之1  所規定之重大消息無訛。  2 5

          ( 2 )張勛逵、王格琮、王惠蘭、王格瑞等4人皆屬第1 5 7條之1第1  2 6

            項所稱之內部人：  2 7

            被告張勛逵：  2 8

            張勛逵自1 0 0年1 2月間起掛名凱柏公司董事長特別助理，並  2 9

            於1 0 1年6月2 8日至同年1 0月2 9日間，以其弟媳鍾孟姍之名義  3 0

            取得凱柏公司董事席位，其乃實際行使董事職權者，依公司  3 1

３２



            法第8條第3項前段規定：「公開發行股票之公司之非董事，  0 1

            而實質上執行董事業務或實質控制公司之人事、財務或業務  0 2

            經營而實質指揮董事執行業務者，與本法董事同負民事、刑  0 3

            事及行政罰之責任」，張勛逵為凱柏公司之實質董事，且其  0 4

            又為董事長特別助理，基於職業關係獲悉本件重大消息，屬  0 5

            第1 5 7條之1第1項第1、3款所稱內部人。  0 6

            被告王格琮、王惠蘭、王格瑞：  0 7

            王格琮係凱柏公司董事長兼總經理兼持股逾1 0 %之股東，並  0 8

            基於職業關係而獲悉上開重大消息，應同時該當第1 5 7條之1  0 9

            第1項第1、2、3款所規範之內部人。王惠蘭係王格琮之友人  1 0

            ，王格瑞為王格琮胞兄，渠等皆自王格琮處獲知系爭重大消  1 1

            息，而屬第1 5 7  條之1  第1  項第5  款所稱從前4  款所列之人  1 2

            獲悉消息之人。被告王格琮、張勛逵等2  人於1 0 1  年1 0月2 0  1 3

            日核對確認凱柏公司有應收貨款及預付貨款金額計約4  億  1 4

            6 , 0 0 0  萬元尚未回收時，已知悉凱柏公司遭掏空之重大消息  1 5

            ，此外，王格琮並將此重大消息於1 0 1  年1 0月2 4日傳遞予王  1 6

            惠蘭及王格瑞，則王格琮、張勛逵於1 0 1  年1 0月2 0日，王惠  1 7

            蘭、王格瑞於同年月2 4日即已實際知悉系爭重大消息，卻於  1 8

            凱柏公司1 0 1  年1 0月2 5日2 3時於公開資訊觀測站公告前，於  1 9

            1 0 1  年1 0月2 2日、2 4日及2 5日賣出凱柏公司股票，藉以規避  2 0

            損失，顯已違反第1 5 7  條之1  規定，自應依同條第3  項，對  2 1

            於該內線交易期日善意從事相反買賣之投資人，負損害賠償  2 2

            責任。依第1 5 7  條之1  第4  項規定，第1  項第5  款之人，對  2 3

            於前項損害賠償，應與第1  項第1  款至第4  款提供消息之人  2 4

            ，負連帶賠償責任。查本案被告王惠蘭、王格瑞皆係從被告  2 5

            王格琮處獲悉凱柏公司系爭重大消息，並進而為內線交易行  2 6

            為，則被告王格琮自應與王惠蘭、王格瑞就原告授權人所受  2 7

            損害負連帶責任。  2 8

          2 .民法第1 8 4條、第1 8 5條：被告王格琮等人違反證交法第1 5 7  2 9

            條之1，利用其內部人之地位，故意從事內線交易行為，侵  3 0

            害投資人權益，破壞證券市場公平秩序，該當第1 8 4條第1項  3 1

４２



            後段之「故意以背於善良風俗之方法，加損害於他人」。再  0 1

            者，證交法第1條明定其立法目的為發展國民經濟、保障投  0 2

            資，同法第1 5 7條之1禁止內部人從事內線交易，其目的除維  0 3

            護證券金融交易秩序外，亦保護與內線交易行為人為相反買  0 4

            賣之人，該等規定自屬民法第1 8 4條第2項所稱「保護他人之  0 5

            法律」，是被告違反證交法第1 5 7條之1造成授權人損害，自  0 6

            應依民法第1 8 4條第2項負賠償責任。又渠等賣出凱柏公司股  0 7

            票之行為俱為各該日買進凱柏股票授權人所受損害之共同原  0 8

            因，自應就授權人所受損害連帶負責。  0 9

        (三)、損害之計算：  1 0

            依證交法第1 5 7條之1第3項規定，不法從事內線交易之行為  1 1

            人應負損害賠償責任之計算方式，係以善意從事相反買賣之  1 2

            人「買入或賣出該證券之價格」，與「消息公開後十個營業  1 3

            日收盤平均價格」之差額，乘上善意從事相反買賣之人買入  1 4

            或賣出之股數，為被害投資人所得請求之金額。查本件授權  1 5

            人江藝芬等3 8人係於被告從事內線交易期日，買進凱柏公司  1 6

            股票之善意從事相反買賣之人，其損害金額之計算，自應以  1 7

            各該授權人於各該日買進凱柏公司股票之價格，與凱柏公司  1 8

            公告重大訊息日（1 0 1年1 0月2 5日）後十個營業日之平均收  1 9

            盤價9 . 3 4元之差額，乘上各授權人買進股數，為其所得請求  2 0

            之金額。  2 1

        (四)、本件同時符合內線交易及財報不實受理條件之授權人，屬基  2 2

            於不同原因事實請求，並無重複求償之問題：內線交易之損  2 3

            害賠償係由證交法第1 5 7條之1第3項法律規定所擬制之損害  2 4

            賠償請求權，其立法目的是為了藉由賦予內線交易日為相反  2 5

            買賣之善意投資人損害賠償請求權，以達到嚇阻不法內線交  2 6

            易行為人之立法目的，本非為填補投資人所受損害，且相反  2 7

            善意之投資人未必受有實際經濟損害（即使在內線消息公開  2 8

            前，相反善意交易人已經獲利了結，仍屬賠償對象），此與  2 9

            財報不實之損害賠償，是使投資人請求損害賠償以填補其因  3 0

            信賴不實財報買入股票所受差價損害，係屬不同原因事實之  3 1

５２



            法律關係，兩者無重複求償之問題。  0 1

        丁、並聲明：  0 2

          1 .被告凱柏公司、王格琮、黃志成、張家銘、張勛逵、張羽麟  0 3

            、蔡弦甫、黃美芳、柯齡蘭、陳幸德、洪源謙、邱治群、饒  0 4

            銘雯、葉慶隆、李榮國、張芳源、張利潔、郭進國、吳萬發  0 5

            、吳重九、蘇麗月、吳元元、羅能禎、程祖逖、許鴻展、丁  0 6

            本立、李銘、鍾孟姍、楊士聰、陳盈祿、胡光偉、郭宜達、  0 7

            江昇達等人應連帶給付附表所示之訴訟實施權授與人各如原  0 8

            告1 0 8  年8  月2 0日民事變更聲明暨陳報狀附表A  欄所示之金  0 9

            額，及自起訴狀繕本送達翌日起至清償日止，按年利率5 %計  1 0

            算之利息，並由原告受領之。  1 1

          2 .被告凱柏公司、王格琮、黃志成、張家銘、張勛逵、丁本立  1 2

            、李銘、鍾孟姍、楊士聰、陳盈祿、胡光偉、郭宜達、江昇  1 3

            達等人應連帶給付附表所示之訴訟實施權授與人各如原告  1 4

            1 0 8  年8  月2 0日民事變更聲明暨陳報狀附表B  欄所示之金額  1 5

            ，及自起訴狀繕本送達翌日起至清償日止，按年利率5 %計算  1 6

            之利息，並由原告受領之。  1 7

          3 .被告張勛逵、王格琮、王惠蘭、王格瑞應連帶給付附表所示  1 8

            之訴訟實施權授與人各如原告1 0 8年8月2 0日民事變更聲明暨  1 9

            陳報狀附表C欄所示之金額，及自起訴狀繕本送達翌日起至  2 0

            清償日止，按年利率5 %計算之利息，並由原告受領之。  2 1

          4 .請准依證券投資人及期貨交易人保護法第3 6條規定，免供擔  2 2

            保宣告假執行；如不能依該規定免供擔保宣告假執行，原告  2 3

            願供擔保，請准宣告假執行。  2 4

        二、被告答辯：  2 5

        (一)、凱柏公司則以：  2 6

          1 .針對「操縱股價」之答辯：  2 7

          ( 1 )依照原告1 0 3年5月2 6日民事起訴狀所示，本件操縱股價之部  2 8

            分，原告僅列被告黃志成、張勛逵、張家銘、陳志偉、陳幸  2 9

            德等5  位自然人為被告，並未將被告凱柏公司列為操縱股價  3 0

            之被告，更僅列證交法第1 5 5  條第1  項第4  款、第5  款及民  3 1

６２



            法第1 8 4  條、第1 8 5  條為請求權基礎，全然未列被告凱柏公  0 1

            司需對操縱股價連帶負賠償責任之請求權基礎，況依照民事  0 2

            起訴狀內關於「操縱股價」之事實、理由部分所載，僅為被  0 3

            告黃志成等5  位自然人之個人違法行為，亦均與被告凱柏公  0 4

            司無涉，自無從據此要求被告凱柏公司就他人之行為負責。  0 5

            故原告於1 0 3  年5  月2 6日民事起訴狀附表A  欄將「操縱股價  0 6

            與財報不實混合」，要求被告凱柏公司就「操縱股價」所生  0 7

            之損害負賠償責任或連帶賠償之責，實屬不當，應將其排除  0 8

            。  0 9

          ( 2 )又本件原告針對操縱股價之部分，係依據證券交易法第1 5 5  1 0

            條第1項第4款、第5款及民法第1 8 4條、第1 8 5條為請求權基  1 1

            礎，惟該等條文適用之對象依實務見解均屬自然人（最高法  1 2

            院1 0 2  年度台上字第3 4 4 8刑事判決、同院9 5年度台上字第  1 3

            3 3 8  號民事判決參照）。  1 4

          ( 3 )原告於僅列黃志成等5  位自然人為被告，並未將凱柏公司列  1 5

            為操縱股價之被告，更未列出被告凱柏公司需對操縱股價連  1 6

            帶負賠償責任之請求權基礎，原告僅於針對財報不實之部分  1 7

            ，有主張基於公司法第2 3條第2  項、民法第2 8條而請求被告  1 8

            凱柏公司連帶負賠償責任，但公司法第2 3條第2  項限於「對  1 9

            於公司業務之執行」、民法第2 8條則要求「因執行職務所加  2 0

            於他人之損害」，操縱股價之不法行為顯不屬「對於公司業  2 1

            務之執行」或「因執行職務所加於他人之損害」，原告卻恣  2 2

            意將依法各自具備獨立構成要件之證券交易法第2 0條、第2 0  2 3

            條之1  之「財報不實」及證券交易法第1 5 5  條第1  項第4  款  2 4

            及第5  款之「操縱股價」兩者相互結合，而憑空要求被告凱  2 5

            柏公司需對原告毫無請求權基礎之「操縱股價」所生之損害  2 6

            連帶負責，顯於法無據，更屬不當。  2 7

          ( 4 )又被告凱柏公司否認就「操縱股價」部份負有任何損害賠償  2 8

            之責，原告就此自應負舉證責任，是該部分之舉證責任在於  2 9

            原告，原告既未能提出證據，則自不得要求被告凱柏公司負  3 0

            責。原告應清楚明確列出「財報不實」及「操縱股價」各自  3 1

７２



            之求償金額，並將操縱股價之部分排除，不得推諉卸責，試  0 1

            圖夾帶，而要求被告凱柏公司就其不應負責之「操縱股價」  0 2

            所致生之損害負連帶賠償責任。  0 3

          ( 5 )再者，由刑事判決認定事實可知，因黃志成、張勛逵、陳志  0 4

            偉謀議炒作拉抬被告公司股票價格，被告公司之股票交易價  0 5

            格，自1 0 1年3月1日之收盤價由1 3 . 7元，至1 0 1年7月3 0日收  0 6

            盤價為2 5 . 3元，而渠等未再證券市場影響被告公司股票交易  0 7

            價格後，被告公司於1 0 1年7月3 1日之收盤價隨即滑落至2 3 . 5  0 8

            5元、1 0 1年8月1日收盤價為2 1 . 9 5元、同年月3日收盤價為2 0  0 9

            . 4 5元、同年月6日為1 9 . 8元、同年月7日為1 8 . 4 5元、同年月  1 0

            8日為1 8 . 5元、同年月9日為1 7 . 8 5元、同年月1 0日為1 8 . 2元  1 1

            、同年月1 3日為1 9 . 4 5元、同年月1 4日為1 9 . 6 5元、同年月1 5  1 2

            日為1 9 . 4 5元、同年月1 6日為1 9 . 6元、同年月1 7日為1 9 . 6元  1 3

            、同年月2 0日為1 8 . 9 5元、同年月2 1日為1 8 . 5元、同年月2 2  1 4

            日為1 8 . 8 5元、同年月2 3日為1 8 . 3元、同年月2 4日為1 8 . 6 5元  1 5

            、同年月2 7日為1 8 . 5元、同年月2 8日為1 7 . 9元、同年月2 9日  1 6

            為1 7 . 7 5元、同年月3 0日為1 7 . 6元、同年月3 1日為1 6 . 8元，  1 7

            且自1 0 1年8月1 6日起至本件不實財報及操縱股價消息爆發期  1 8

            間，股價持續下探至每股1 5元左右，每日成交量都低於5 0 0  1 9

            張，足見被告公司之股票交易價格，於1 0 1年3月1日至1 0 1年  2 0

            7月3 0日之交易價格係受被告黃志成等人操縱股價行為所致  2 1

            ，自不得由被告公司負擔因股價上漲而造成投資人高價購入  2 2

            股票之損失。依此，本件被告黃志成等人操縱股價之起始日  2 3

            為1 0 1年3月1日，該日股價為1 3 . 7元，故投資人購入股價超  2 4

            過1 3 . 7元部分即屬操縱股價所致，因被告黃志成等人操縱股  2 5

            價之行為所造成股價上漲之因素，不應由被告公司負擔損害  2 6

            賠償責任。  2 7

          2 .針對「財報不實」之答辯：  2 8

          ( 1 )依證交法第2 0條、第2 0條之1規定，「財報不實」其發行人  2 9

            必有「虛偽」或「隱匿」之情事，方有符合證券交易法第2 0  3 0

            條、第2 0條之1、而可能需對損害之發生負賠償責任，惟被  3 1
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            告凱柏公司之所有公告及財報資料，均係依照當時凱柏公司  0 1

            與往來相關廠商間之買賣進出資料據實編制，並無有任何虛  0 2

            偽、隱匿之情事，自不符合證券交易法第2 0條、第2 0條之1  0 3

            所稱之情狀。若相關廠商所提供之資料有虛假，則該虛假自  0 4

            非凱柏公司所應負責之範圍，況縱使相關廠商所提供之資料  0 5

            確有虛假（假設語），則凱柏公司方為本案之真正最大受害  0 6

            人，不應反以凱柏公司受害之情狀，稱凱柏公司有財報不實  0 7

            之罪嫌而要求凱柏公司為他人不法之行為負責。  0 8

          ( 2 )凱柏公司係採總經理制，並由被告李銘於9 9年1月1日至1 0 1  0 9

            年5月1 7日之間擔任凱柏公司總經理一職，該期間之相關業  1 0

            務及財務簽核，均係由李銘所為。若凱柏公司真有參與該詐  1 1

            欺行為，李銘焉能置身事外？然細究刑事起訴狀，並未起訴  1 2

            凱柏公司之總經理李銘，顯見凱柏公司對該詐欺行為並未參  1 3

            與，更不知情，至於被告王格琮及黃志成是否涉案，仍須待  1 4

            刑事審理判定，自不能以此即認定凱柏公司涉及詐欺行為，  1 5

            故被告凱柏公司針對該詐欺行為實僅為受害者之身分，並無  1 6

            何虛偽、隱匿之情事。  1 7

          ( 3 )依照金融監督管理委員會致被告凱柏公司之1 0 2年4月1 1日金  1 8

            管證審字第1 0 2 0 0 0 9 9 8 4函可知，被告凱柏公司之1 0 1年第1季  1 9

            財務報表僅需重新調整為淨額法會計處理方式辦理，並為財  2 0

            務報告更（補）正申報即可，並無需重編，既然被告凱柏公  2 1

            司1 0 1年第1季之財務報告無須重編而僅需更正（被告凱柏公  2 2

            司業已遵照金融監督管理委員會之要求而為更正，被證1 0 )  2 3

            ，則如何能謂被告凱柏公司有任何財報不實之情狀？如此則  2 4

            原告指摘被告凱柏公司1 0 1年公告（1 0 1年2月1 0日起）及1 0 1  2 5

            年第1季財務報告有不實之情狀，自屬錯誤指摘而不足採。  2 6

          ( 4 )又證交法9 5年1月1 1日修正後，有關財務報告或財務業務文  2 7

            件不實所應負擔之民事賠償責任規定已移列至證券交易法第  2 8

            2 0條之1另予規範，再非以證券交易法第2 0條為請求權基礎  2 9

            。且有關連帶債務之成立，原則上以債務人之明示或法律有  3 0

            明文規定為限，縱依原告所指以證券交易法第2 0條規定為請  3 1
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            求被告等負責之請求權基礎，然證券交易法第2 0條亦無債務  0 1

            人應負連帶債務之明文規定，則原告之請求，顯然違背民法  0 2

            第2 7 2條之規定。  0 3

          ( 5 )原告依照公司法第2 3條第2項，要求被告凱柏公司與王格琮  0 4

            及黃志成負連帶賠償之責，王格琮及黃志成認定涉案而與外  0 5

            人勾結製造虛偽交易，非公司法第2 3條第2項「對於公司業  0 6

            務之執行」，自不能以此認定凱柏公司需與其負連帶賠償責  0 7

            任。另原告要求凱柏公司依照民法第2 8條，與其餘董監事連  0 8

            帶負賠償責任之部分，原告稱其餘凱柏公司董監事違反法律  0 9

            或契約義務編制通過、查核承認並公告不實財務報告，惟其  1 0

            核心仍在於「財務報表」是否不實，關於本件凱柏公司依照  1 1

            廠商提供資料，實際編制財報及公告相關資訊，已如前述，  1 2

            ，況依照金融監督管理委員會之認定，被告凱柏公司之1 0 1  1 3

            年第1季財務報表僅需重新調整為淨額法會計處理方式辦理  1 4

            ，並為財務報告更（補）正申報即可，並無需重編，被告凱  1 5

            柏公司已遵照金融監督管理委員會之指示，於公開資訊觀測  1 6

            站進行財務報表更（補）正申報，自難謂有財報不實之情狀  1 7

            ，原告之主張顯有謬誤。  1 8

          3 .被告否認「詐欺市場理論」得適用於我國司法實務，且「詐  1 9

            欺市場理論」於美國司法實務亦有重大爭議，當無逕為適用  2 0

            之空間，原告業已於起訴狀自承本案投資人之損失係因被告  2 1

            黃志成等五人之「操縱股價」不法行為所造成，原告既援引  2 2

            「詐欺市場理論」而試圖建立因果關係，換言之，即係以信  2 3

            賴「市場」取代信賴「系爭不實陳述或遺漏之消息」以減輕  2 4

            投資人舉證責任之負擔，惟倘若被告凱柏公司之股價波動經  2 5

            證明係因其他因素，或無法確切證明係因被告凱柏公司之不  2 6

            實資訊遭揭發或更正而導致者，則證券法規所賦予投資人之  2 7

            損害賠償請求權即失所附麗，本案原告請求自無理由。原告  2 8

            主張被告黃志成等人之「操縱股價」行為確實造成投資人之  2 9

            損失，則對投資人因被告黃志成等「操縱股價」所生之損失  3 0

            之因果關係自不能視而不見，故依照原告之論述，自應將「  3 1
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            1 0 1  年3  月1  日起至同年7  月2 7日」間之投資人損失，歸於  0 1

            「操縱股價」之黃志成等五人負責，而不應要求被告凱柏公  0 2

            司等對此部份負責。  0 3

          4 .原告請求之投資人包含於財報不實期間公告前即已持有股票  0 4

            ，迄1 0 1年1 0月2 5日止尚未出售被告公司股票之善意持有人  0 5

            的損失為2 4 , 9 9 3 , 9 2 6元。惟善意持有人購入有價證券期間之  0 6

            財務報表並無不實之情形，則此部分之授權人自不能依「詐  0 7

            欺市場理論」推定其買入股票與財報不實間有交易因果關係  0 8

            ，原告仍應舉證證明此類授權人如有損失，與被告公司財報  0 9

            間有何因果關係。然原告均未舉證說明以實其說，其主張自  1 0

            無理由。再者，原告主張善意持有人所受損害應係受到失去  1 1

            賣出股票機會的無形經濟損失，亦即財報不實期間之因股票  1 2

            上漲而可出售獲利的機會，則善意持有人所受損害應屬純粹  1 3

            經濟上損失。倘若財報不實的行為應被苛貴，任何人都不能  1 4

            因為財報不實導致股價上漲而受益。依此，原告主張被告對  1 5

            不實財報公告前已取得有價證券之持有人負損害賠償之責，  1 6

            並無理由。又原告雖提出最高法院1 0 6年度台上字第1 2 4 6號  1 7

            、1 0 6年度台上字第1 2 4 7號民事判決，惟細究該判決要旨，  1 8

            亦僅認定推定善意持有人對於財報不實間之交易因果關係。  1 9

            是以，就善意持有人受有損害與財報不實間之因果關仍應由  2 0

            原告負舉證責任。  2 1

          5 .原告民事起訴狀第2 2頁至第2 3頁之主張，係以被告公司所申  2 2

            報公告之財務報告（即1 0 1年第1李、第2季財務報告）有虛  2 3

            偽不實為由，對被告公司提起損害賠償請求，並未以被告公  2 4

            司1 0 1年1月公告之月營收有虛偽不實為由對被告公司為主張  2 5

            。參以原告對其他被告部分，均清楚載明主張月營收部分，  2 6

            卻無對被告公司為主張。本案訴訟繫屬之日為1 0 3年5月2 6日  2 7

            ，有民事起訴狀之蓋印戳可證，原告於起訴時既未對被告公  2 8

            司主張月營收部分，於起訴後再以申報不實月營收對被告公  2 9

            司為主張，顯已逾越前揭二年時效期間，被告公司爰就原告  3 0

            以申報不實月營收對被告公司為主張部分，為時效消滅之抗  3 1
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            辯。  0 1

          6 .綜上，原告之訴無理由等語。並聲明：( 1 )原告之訴駁回。( 2 )  0 2

            如受不利益之判決，被告願供擔保，請准免予假執行。  0 3

        (二)、王格琮則以：  0 4

          1 .原告對於財務報告不實部分，則於起訴狀「財務報告不實」  0 5

            部分(第8頁以下）另列被告王格琮為請求之對象，前述起訴  0 6

            狀「操縱股價」部分之主張則未提及被告王格琮有參與操縱  0 7

            股價之行為，且依其所提出之原證四，臺灣臺北地方檢察署  0 8

            檢察官1 0 2年度偵字第8 8 1號等案之起訴書，被告王格琮並無  0 9

            操縱股價之事實，因此上開二部分之原因事實、行為人並非  1 0

            相同，為不同之侵權行為，證交法第2 0條、第2 1條之1、第  1 1

            1 5 5條第3項等規定亦無債務人應負連帶責任之規定，即無原  1 2

            告主張應連帶負損害賠償責任之可言，原告將二者之損害賠  1 3

            償金額併計，主張被告王格琮應就財報不實及操縱股價所致  1 4

            損害連帶負責顯屬無據。  1 5

          2 .另原告主張「刑事被告王格琮、黃志成，均屬公司負責人，  1 6

            渠等不法執行職務進行虛偽交易致凱柏公司公告申報不實之  1 7

            月營收及財務報告，誤導投資人買進該公司有價證券而受有  1 8

            損害，違反公司法第2 3條第2項及民法第2 8條規定，應與凱  1 9

            柏公司連帶負賠償責任。」等語。然民法第2 8條所定法人之  2 0

            侵權責任，其構成要件須「因執行職務所加於他人之損害」  2 1

            ，依最高法院4 8年台上字第1 5 0 1號判例要旨「民法第2 8條所  2 2

            加於法人之連帶賠償責任，以該法人之董事或其職員，因執  2 3

            行職務所加於他人之損害者為限，若法人之董事及職員因個  2 4

            人之犯罪行為而害及他人之權利者，即與該條規定之責任要  2 5

            件不符，該他人殊無據以請求連帶賠償之餘地。」，因此個  2 6

            人犯罪並非職務行為，不符合該條所定之要件。另外公司法  2 7

            第2 3條第2項規定，亦以「對於公司業務之執行」為要件，  2 8

            若公司負責人個人之行為違反法令致他人受損害，而非執行  2 9

            公司業務，則應由公司負責人個人自負其責。況且本件被告  3 0

            王格琮並未參與虛偽交易或操縱股價之犯罪行為，自無連帶  3 1
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            負損害賠償責任之理，原告主張於法不合。被告王格琮否認  0 1

            有原告主張「利用虛偽交易虛增凱柏公司營業額」及「內線  0 2

            交易」之行為，應由原告負舉證責任。  0 3

          3 .就本件因果關係而言，原告應舉證證明凱柏公司公告之財務  0 4

            報告何處有記載不實，而各該授權人並因閱讀該不實之記載  0 5

            ，致其購入或賣出凱柏公司股票，並因而遭受損害，始符合  0 6

            侵權行為與損害間因果關係認定之要件。是原告對於被告應  0 7

            負侵權行為之連帶損害賠償責任之請求，並無理由。原告雖  0 8

            援引詐欺市場理論推定交易因果關係，縱屬可採，仍僅減輕  0 9

            原告就證券交易法上請求權之舉證責任，依民法第1 8 4條、  1 0

            第1 8 5條之規定請求之部分，仍應就損害之發生及有責任原  1 1

            因之事實，並二者之間有相當因果關係等成立要件負舉證責  1 2

            任，必也財報不實及操縱股價確實造成原告同一損害，始得  1 3

            令被告與張勛逵、黃志成等人，就該同一損害負連帶賠償責  1 4

            任。  1 5

          4 .凱柏公司之股票交易價格，因黃志成、張勛逵、陳志偉謀議  1 6

            炒作拉抬，自1 0 1年3月1日之收盤價由1 3 . 7元，至1 0 1年7月  1 7

            3 0日漲至2 5 . 3元，而渠等未再於證券市場影響凱柏公司股票  1 8

            交易價格後，凱柏公司於1 0 1年7月3 1日之收盤價隨即滑落至  1 9

            2 3 . 5 5元、1 0 1年8月1日收盤價為2 1 . 9 5元、同年月3日收盤價  2 0

            為2 0 . 4 5元、同年月6日為1 9 . 8元、同年月7日為1 8 . 4 5元、同  2 1

            年月8日為1 8 . 5元、同年月9日為1 7 . 8 5元、同年月1 0日為  2 2

            1 8 . 2元、同年月1 3日為1 9 . 4 5元、同年月1 4日為1 9 . 6 5元、同  2 3

            年月1 5日為1 9 . 4 5元、同年月1 6日為1 9 . 6元、同年月1 7日為  2 4

            1 9 . 6元、同年月2 0日為1 8 . 9 5元、同年月2 1日為1 8 . 5元、同  2 5

            年月2 2日為1 8 . 8 5元、同年月2 3日為1 8 . 3元、同年月2 4日為  2 6

            1 8 . 6 5元、同年月2 7日為1 8 . 5元、同年月2 8日為1 7 . 9元、同  2 7

            年月2 9日為1 7 . 7 5元、同年月3 0日為1 7 . 6元、同年月3 1日為  2 8

            1 6 . 8元，至本件不實財報及操縱股償消息爆發期間，股價持  2 9

            續下探至每股1 5元左右，每日成交量都低於5 0 0張，可知系  3 0

            爭股票交易價格係受黃志成等人之操縱股償行為所墊高，即  3 1
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            縱使確實有原告所指財報不實等情，亦未與操縱股償造成同  0 1

            一損害，自不得由被告負擔原告因操縱股價所致之損失。  0 2

          5 .原告若係主張被告與張勛逵、黃志成等人就原告指摘造成其  0 3

            損害之原因事實有意思聯絡，自應就此節負舉證責任；若係  0 4

            主張被告與張勛逵、黃志成等人之行為各為造成其同一損害  0 5

            之原因，自應就被告與其等之行為，均與原告所受損害間有  0 6

            因果關係乙節負舉證責任  0 7

          6 .參酌1 0 4年7月1日修正證交法第2 0條之1第5項規定，於適用  0 8

            修正前證交法第2 0條第2項、第3項規定及最高法院1 0 6年度  0 9

            台上字第7 0 0號判決意旨。縱認被告王格琮應負財報不實之  1 0

            過失責任，亦應酌定其責任之比例。  1 1

          7 .依原告起訴狀附表所載之求償總額欄A，原告聲明請求之損  1 2

            害賠償金額將前述乙部分操縱股價及甲部分財務報告不實，  1 3

            二者合併計算，惟操縱股價及財務報告不實係分屬不同之侵  1 4

            權行為，造成之損害範亦不相同，縱依民法第1 8 5條規定，  1 5

            亦係針對同一之侵權行為始有連帶責任可言，原告應將各該  1 6

            不同侵權行為類型造成之損害範圍分列計算，始符合起訴內  1 7

            容主張之不同原因事實及不同計算方式。又財報不實與內線  1 8

            交易之賠償責任，固然源自於兩種獨立不同之法律基礎，而  1 9

            法規就各種不同面向之問題為規範，然因社會活動複雜，法  2 0

            規規範範圍時有部分重疊之處而實際上具有同一法律或經濟  2 1

            目的，故重點在損害是否僅有一個，如是即屬請求權競合之  2 2

            情形，其中一請求權既經行使，另一請求權自當消滅。且內  2 3

            線交易之損害賠償雖係由法律所擬制，然不論實際損害或擬  2 4

            制之損害，授權人一次買賣股票行為僅有一個損害，僅是損  2 5

            害金額之計算，因不同法規有規定不同計算方式而已，基於  2 6

            「一次損害，一次賠償」原則，授權人中有同時符合本件財  2 7

            報不實及內線交易部分請求權者，屬請求權競合，授權人固  2 8

            得行使財報不實部分請求權，亦得行使內線交易部分請求權  2 9

            ，授權人同時行使者，惟法院僅得在同一損害範圍內准許其  3 0

            等之請求，則授權人既然已行使按實際損害計算且金額較高  3 1
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            之財報不實部分之請求權，如經法院准許，其等再就同一損  0 1

            害請求按內線交易之規定請求賠償，已逾其等所受損害範圍  0 2

            ，故其等就同一損害請求再按內線交易之規定計算請求判命  0 3

            賠償，已逾其等所受損害之範圍，其在兩部分重複請求之交  0 4

            易，其得求償股數應予剔除，始為合法。並聲明：( 1 )原告之  0 5

            訴駁回。( 2 )如受不利益判決，被告願供擔保請准宣告免為假  0 6

            執行。  0 7

        (三)、陳幸德則以：  0 8

          1 .關於財報不實之製造假交易部分：被告陳幸德於1 0 0年1 1月  0 9

            間，因被告張家銘向伊表示，其有生意要買賣，但錢不夠，  1 0

            銀行也沒額度可使用，希望伊能幫忙介紹香港公司代開信用  1 1

            狀買賣，伊於是找了香港的楊先生代為介紹香港三家公司給  1 2

            張家銘，香港公司F A I T H T E A M代開信用狀，購貨之手續費為  1 3

            貨款之3 . 8 %，而F A I T H T E A M會返佣0 . 2 %給伊。伊僅係介紹人  1 4

            之角色，介紹香港楊先生給張家銘認識，賺取貨款0 . 2 %之佣  1 5

            金，而張家銘向凱柏公司購貨，凱柏公司出貨，委託香港公  1 6

            司F A I T H T E A M在香港代為收貨，且張家銘亦給付貨款給  1 7

            F A I T H T E A M，F A I T H T E A M隨即將貨款匯到A u r a公司，之後  1 8

            F A I T H T E A M於收到A u r a公司之提貨單後，即交給張家銘所指  1 9

            定之貨運公司，由貨運公司提貨，交給張家銘所指定之最終  2 0

            買家。張家銘向凱柏公司購貨，由伊介紹揚先生代為介紹香  2 1

            港公司開信用狀，依上述證據可證，伊僅為一佣人之角色，  2 2

            收取微薄之佣金，凱柏公司有出貨，香港公司亦代為收貨、  2 3

            且交與張家銘指定之最終買家，至此交易均屬正常，至於船  2 4

            運公司將貨交給張家銘所指定之最終買家後，張家銘如何處  2 5

            理該貨品，伊完全不知情，則伊無虛偽交易之行為、亦對虛  2 6

            偽交易事實完全不知情。  2 7

          2 .關於操縱股價部份：張家銘於1 0 1年4月1 0日，介紹其合夥人  2 8

            張勛逵給伊認識，張家銘告訴伊，有一家上櫃公司叫「凱柏  2 9

            」，基本面及未來前景看好，張家銘想出資買賣投資，但手  3 0

            上沒有開立證券戶頭可以進出，希望透過伊代為介紹市場丙  3 1
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            種金主配合，一方面可藉由丙種戶頭買賣，一方面只需支付  0 1

            保證金三成以內即可，伊查了凱柏公司所公告營收獲利，發  0 2

            現凱柏公司三月份單月即獲利2 , 6 0 0萬元，每股稅後淨利  0 3

            0 . 5 3元（被證八），當時股價才約在2 5元左右，伊認為凱柏  0 4

            公司具有投資價值，便透過蔡錦洲介紹丙種金主群益證券楊  0 5

            積勇、宏遠證券白濱綺、日盛證券蔣秀華、鼎富證券陳啟璋  0 6

            及劉其烈介紹之統一證券林偉彥，依張家銘指示，聽從張勛  0 7

            逵下達進場指令，於4月1 2日進場，連續買進共約1 , 0 0 0張凱  0 8

            柏股票供張家銘使用，進場當日股價為2 6 . 1 0元。之後，凱  0 9

            柏股價突然下跌至2 1元，張家銘拿出約6、7 0 0萬元代為交付  1 0

            三位丙種金主，用以補足保證金，避免遭斷頭賣出，伊因此  1 1

            認為張家銘財力夠、有信用，才會聽從張家銘所說，張勛逵  1 2

            做的不好，要伊接手幫忙張家銘投資買賣凱柏股票，且伊不  1 3

            需要負擔股票盈虧，將來若幾個月有投資報酬，其可分得  1 4

            1 0 %，伊才會在4月2 3日接手買賣股票，依照其曾經學習過的  1 5

            知識，於高檔賣出、低檔承接，量大時調解，量小時分批承  1 6

            接，依據k線圖，希望創造投資績效，賺點投資小利，絕無  1 7

            蓄意抬高或壓低而影響凱柏股票之意圖。伊不認識凱柏公司  1 8

            的人，係因受到張家銘要求幫忙買賣股票，且獲利可得1 0 %  1 9

            之利誘才幫忙張家銘找丙種金主買賣凱柏公司股票，絕無蓄  2 0

            意抬高或壓低而影響凱柏公司股票之意圖。前開五位丙種金  2 1

            主係經由蔡錦洲及劉其烈介紹伊認識，至於丙種金主所用人  2 2

            頭由金主決定，伊均不認識，每日報表也由金主製作後交給  2 3

            伊，自伊4月1 2日受張勛逵指示進場到7月底，張家銘拿不出  2 4

            保證金而遭斷頭為止，伊買賣凱柏股價期間，買進最低股價  2 5

            為2 3 . 1 0元，賣出最高價為2 7 . 8 5元，伊買賣股價之行為均不  2 6

            能、也不會影響凱柏公司股票價格。再者，伊於買賣期間持  2 7

            有之股票總張數不超過1 , 0 0 0張，此也不能左右凱柏公司之  2 8

            股價等語。並聲明：( 1 )原告之訴駁回。( 2 )若為不利於被告之  2 9

            判決，請准宣告擔保後免假執行。  3 0

        (四)、饒銘雯則以：  3 1
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            被告確曾在1 0 1年農曆年後至延平南路4 6號5樓齊興公司擔任  0 1

            行政助理，被告並受僱主張家銘指示聯絡廠商製作文件，公  0 2

            司與廠商是否實際交易，伊並不知情，皆係依張家銘指示作  0 3

            業，伊與張家銘並無任何犯意聯絡與行為分擔，被告並無違  0 4

            反證券交易法之情，被告亦無共同侵權行為，原告請求損害  0 5

            賠償，洵屬無據等語。並聲明：( 1 )原告之訴駁回。( 2 )如為不  0 6

            利判決，被告願供擔保，請准宣告免為假執行。  0 7

        (五)、李榮國則以：  0 8

            被告所屬公司與被告凱柏公司之單一筆交易，早於1 0 0年1 1  0 9

            月洽談，同年1 2月開始執行，於1 0 1年2月完成交易，所有過  1 0

            程均合法規制度，且交易介紹人黃美芳雖仲介數家公司與凱  1 1

            柏公司，但是唯一作證說明親眼所見伊公司之交易貨品正常  1 2

            出貨交易，足以說明伊公司無辜受牽連等語。並聲明：( 1 )原  1 3

            告之訴及其假執行之聲請。( 2 )如受不利之判決，願供擔保請  1 4

            准宣告免為假執行。  1 5

        (六)、張芳源則以：  1 6

            被告否認與凱柏公司間之交易為虛偽交易，兩造間之交易均  1 7

            為真實交易，並無原告指稱被告與凱柏公司間為虛偽交易，  1 8

            是就原告主張之事實，原告應就其主張有利之部分，負舉正  1 9

            責任。又被告僅與凱柏公司任職之張勛逵等人為商業往來之  2 0

            交易，與其他被告素不相識，亦不知其他公司與凱柏公司間  2 1

            之交易情形。設若被告與凱柏公司間為假交易（假設語，被  2 2

            告仍否認為假交易），則被告與其他被告間有何共同侵權行  2 3

            為？被告何以需對其他被告與凱柏公司間之交易負共同侵權  2 4

            行為之損害賠償，亦未見原告舉證以實其說等語。並聲明：  2 5

            ( 1 )原告之訴暨假執行之聲請均駁回。( 2 )如受不利判決，請准  2 6

            供擔保免為假執行宣告。  2 7

        (七)、張秉彥（原名張利潔）則以：  2 8

          1 .原告1 0 6年1 0月3 0日民事準備一狀變更後聲明所請求各被告  2 9

            之行為期間各不相同，然原告竟不加以區分，損害是基於何  3 0

            期間之財報所致，而統一請求所有被告均須連帶負擔相同賠  3 1
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            償責任，顯屬無據。  0 1

          2 .原告依附表請求損害賠償金額，惟查附表之A  欄混合財報不  0 2

            實與操縱股價二種不同行為態樣之求償金額，惟依原告主張  0 3

            被告張秉彥僅涉及財報部分，並無操縱股價行為，且亦未對  0 4

            其主張該部分損害賠償，則原告何以有權利依據要求被告張  0 5

            秉彥應就民事起訴狀附表A欄關於操縱股價部分負擔賠償責  0 6

            任。且查，關於附表A欄損害賠償之計算部分，其計算公式  0 7

            欠缺計算依據，做為計算基準之真實價格，原告之主張並無  0 8

            法律依據。  0 9

          3 .證券交易法第2 0條第1項之適用主體為參與「募集、發行或  1 0

            買賣有價證券之人」（即發行人），第2項之適用主體發行  1 1

            人。被告張秉彥既未參與凱柏公司之營運，亦非凱柏公司之  1 2

            負責人或內部經營階層人，即無證券交易法第2 0條之適用。  1 3

            又證券交易法第2 0條第1至第3項規定之文義以觀，所指之虛  1 4

            偽、詐欺、隱匿或其他足以致他人誤信之行為類型，均屬行  1 5

            為人主觀出於「故意」行為之主觀態樣。而按刑事第一審判  1 6

            決認定:「被告張利潔主觀上認其係向凱柏公司借款乙節，  1 7

            殆足憑採。又伊不惟對於被告張勛逵係與凱柏公司財務長黃  1 8

            志成共謀以凱柏公司進行虛偽循環交易，虛偽擴增凱柏公司  1 9

            業績，製造普袼公司營收激增之假象，誘使不知情投資人進  2 0

            場交易凱柏公司股票推升股價，俾使黃志成得以逢高行使凱  2 1

            柏三可轉債選擇權獲利等節，全然不知，且被告張利潔既非  2 2

            凱柏公司董事、監察人或經理人，亦未曾任職於凱柏公司，  2 3

            更無與黃志成等凱柏公司內部任何人就凱柏公司如何編製財  2 4

            務報告有何犯意聯絡及行為分擔，且遍觀本案卷證，又無證  2 5

            據足資證明被告在犯行謀議及實行過程中，知悉所為之虛偽  2 6

            交易內容，嗣後將記載於凱柏公司1 0 1  年財務報告內」（鈞  2 7

            院1 0 2  年度金重訴字第1 4號刑事判決參照），認定被告未與  2 8

            被告王格琮等人共同涉犯商業會計法第7 1條第1  款、證券交  2 9

            易法第2 0條第2  項、第1 7 1  條第1  項第1  、2  、3  款等罪嫌  3 0

            。是以，縱認凱柏公司1 0 1  年第1  、2  季財務報告及各月營  3 1

８３



            收有不實情形，被告亦無故意或過失。原告依證券交易法第  0 1

            2 0條規定，訴請伊連帶損害賠償，即屬無據。  0 2

          4 .原告起訴主張凱柏公司之股價由於黃志成、張勛逵等人為逢  0 3

            高行使普格三可轉債選擇權，乃謀議炒作拉抬凱柏公司之股  0 4

            價，而渠等炒作行為確實影響凱柏公司之股票交易價格，換  0 5

            言之，凱柏公司股價悖離同期間同類股甚多，股價之扭曲係  0 6

            由於黃志成、張勛逵等人之不法炒作拉抬行為，與不實財報  0 7

            無涉。是故，原告徒以詐欺市場理論，泛稱財報不實資訊如  0 8

            經揭露，主管機關必將加以處分，一般理性投資人若知公司  0 9

            做假交易，亦不致購買該公司股票，而認善意投資人之投資  1 0

            決定與財報不實有因果關係，惟如前述，凱柏公司之股價之  1 1

            所以呈現異常走勢，係由於黃志成等人之拉抬炒作行為，進  1 2

            而影響股票價格，而誤導大眾交易，該股票交易價格扭曲實  1 3

            係由於炒作行為所致，在此情形下，應無詐欺市場理論之規  1 4

            定因果關係之適用，退步言，即便適用詐欺市場理論，原告  1 5

            亦未證明該不實資訊已充分反應於股票價格，因此得推定投  1 6

            資人因此所受損害與不實資訊間具有交易之因果關係。綜上  1 7

            所述，本件並無詐欺市場理論之適用，財報不實與投資人間  1 8

            之損害並無交易因果關係，則原告以證券交易法第2 0條第3  1 9

            項。民法第1 8 4條及第1 8 5條主張損害賠償，於法無據。  2 0

          5 .又刑事第一審判決認定：「被告張利潔主觀上認其係向凱柏  2 1

            公司借款乙節，殆足憑採。又被告張利潔不惟對於被告張勛  2 2

            逵係與凱柏公司財務長黃志成共謀…等節，全然不知，且被  2 3

            告張利潔既非凱柏公司董事、監察人或經理人，亦未曾任職  2 4

            於凱柏公司，更無與被告黃志成等凱柏公司內部任何人就凱  2 5

            柏公司如何編製財務報告有何犯意聯絡及行為分擔，且遍觀  2 6

            本案卷證，又無證據足資證明被告張利潔在犯行謀議及實行  2 7

            過程中，知悉所為之虛偽交易內容，嗣後將記載於凱柏公司  2 8

            1 0 1年財務報告內（臺北地方法院1 0 2年度金重訴字第1 4號刑  2 9

            事判決參照）。是以，被告並無故意或過失，亦無共同侵權  3 0

            行為，自無須負民法第1 8 4  、1 8 5  條共同侵權責任，原告主  3 1

９３



            張顯無理由。  0 1

          6 .退步言，縱認原告主張被告負擔連帶損害賠償責任云云為有  0 2

            理由（假設語），仍應扣除已和解債務人應分擔部分，不得  0 3

            重複請求；並請求鈞院命原告說明本件全部和解金額、並提  0 4

            出和解書等相關文書資料等語，資為抗辯。並聲明：( 1 )駁回  0 5

            原告之訴。( 2 )被告願供擔保，免予假執行。  0 6

        (八)、吳重九、吳元元則以：  0 7

          1 .證券交易法第2 0條已明白限定規範主體為有價證券之「發行  0 8

            人」，則於本件中應就不實財報負擔損害賠償責任之人，自  0 9

            僅有該上櫃股票之發行人即凱柏公司至明。且依灣高等法院  1 0

            9 6年金上字第5號判決，證券交易法第2 0條第1、2、3項規定  1 1

            ，所指之虛偽、詐欺、隱匿之行為，均限於故意，不包括過  1 2

            失行為在內。被告二人是否涉嫌違反財務報告及財務業務文  1 3

            件不實犯罪，業經鈞院1 0 2年度金重訴字第1 4號刑事判決（  1 4

            下稱刑事判決）無罪在案，其理由並稱：「. . .遍觀卷內證  1 5

            據，被告李榮國、吳重九、吳元元、謝蕙娟、王培倫對於被  1 6

            告張家銘、張勛逵與黃志成共謀以普格公司進行虛偽循環交  1 7

            易，虛偽擴增普格公司業績，製造普格公司營收激增之假象  1 8

            ，誘使不知情投資人進場交易普格公司股票推升股價，佐使  1 9

            黃志成得以逢高行使普格三可轉債選擇權獲利等節，毫無所  2 0

            悉，又均非普格公司董事、監察人或經理人，亦均未曾任職  2 1

            於普格公司，更無與被告黃志成等普格公司內部任何人就普  2 2

            格公司如何編製財務報告有何犯意聯絡及行為分擔，是公訴  2 3

            意旨認被告李榮國、吳重九、吳元元、謝蕙娟、王培倫均係  2 4

            與被告黃志成等人共犯不合營業常規交易、背信、會計憑證  2 5

            、帳冊、財務報告及財務業務文件不實犯罪，均屬無據，均  2 6

            無可採。」（參刑事判決第4 7 7 - 4 7 8頁），據此可知，被告  2 7

            二人不僅並非凱柏公司之內部董事、監察人或經理人，亦從  2 8

            未任職於凱柏公司，顯非證券交易法第2 0條第2項受規範之  2 9

            主體，自無可能適用該條規定，當不負損害賠償責任。再者  3 0

            ，被告二人完全不認識凱柏公司內部任何人，亦從未與凱柏  3 1

０４



            公司進行聯繫，對於凱柏公司循環交易等節毫無所悉，此情  0 1

            均經系爭判決於理由載明：「綜上各節，堪認被告李榮國、  0 2

            吳重九、吳元元、謝蕙娟、王培倫於本院審理時所辯其等認  0 3

            所涉與普格公司間之交易為真實交易等語，均非子虛之詞。  0 4

            被告李榮國、吳重九、吳元元、謝蕙娟、王培倫主觀上既認  0 5

            上開交易為真，自不該當商業會計法第7 1條第1款之明知不  0 6

            實事項而填製會計憑證罪責。. . .但仍無礙被告李榮國、吳  0 7

            重九、吳元元、謝蕙娟、王培倫主觀上認定其等認所涉與普  0 8

            格公司間之交易為真實交易之判斷」（參刑事判決第4 7 7  0 9

            - 4 7 8頁），則被告二人既對於凱柏公司虛偽交易之情事毫無  1 0

            所知，顯見被告二人主觀上對上開財務報告及財務業務文件  1 1

            之內容，未出於故意為隱匿或虛偽之情事甚明，足徵原告主  1 2

            張被告二人就凱柏公司財務報告、業務文件為虛偽隱匿之不  1 3

            實記載，應依證券交易法第2 0條對善意投資人負損害賠償責  1 4

            任云云，於法無據，且與事實不符，並無理由。  1 5

          2 .吳重九、吳元元分別為維希有限公司（下稱維希公司）、斐  1 6

            多有限公司（下稱斐多公司）之負責人，被告二人係因共同  1 7

            被告黃美芳提議，基於信任其專業而同意由維希、斐多公司  1 8

            與凱柏公司進行交易來增加公司利潤，並委由共同被告黃美  1 9

            芳全權處理，所有流程均係單方面由黃美芳所告知，而黃美  2 0

            芳本身對於該案整體交易流程主觀上亦認知屬真正之交易，  2 1

            對於凱柏公司實際上係以買發票假交易或買賣款項回流之方  2 2

            式進行虛為循環交易情事毫無認識。而被告所認知之貨品交  2 3

            易方式，係直接自工廠（即供應商）出貨送至凱柏公司，符  2 4

            合商業上交易習慣，被告自無任何從事不合營業常規交易之  2 5

            意思，更遑論有何為凱柏公司從事虛偽交易、虛增業績、美  2 6

            化財報等行為及意思，顯無任何侵權行為存在。再查，共同  2 7

            被告黃美芳從未告知被告二人相關交易等細節，此有黃美芳  2 8

            於刑事判決證述（參刑事判決第4 7 0 - 4 7 1頁）可參：「有跟  2 9

            吳重九、吳元元提過普格公司是上市公司」、「沒有向二位  3 0

            被告說明跟普格公司做交易的流程」、「上開被告二人有問  3 1
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            過我，如果做這個交易的時候，資金不足要如何處理？我說  0 1

            我會負責」；「（問：普格公司匯到上開二人維希公司跟斐  0 2

            多公司的款項，證人是如何向上開二位被告告知款項的性質  0 3

            ？）要買貨」；「維希跟斐多是當時她們委託我整理內帳，  0 4

            所以我有告訴吳重九說，如果跟上市公司做生意，可以嗎？  0 5

            吳重九說好，其他細節我沒有詳細的告訴吳重九」；「（問  0 6

            ：你剛說你有受斐多公司跟維希公司委託整理內帳，你介紹  0 7

            這兩間公司去普格公司做生意是在受託之前還是之後？）在  0 8

            受託之後」；「（問：當時介紹時，你是否有告訴吳重九、  0 9

            吳元元兩人，交易對象是上市公司，會由對方預付貨款，貨  1 0

            會直接從供應商出給普格公司，所以沒有資金和倉庫的壓力  1 1

            ，是否如此？）是」；「（問：被告吳重九、吳元元兩人是  1 2

            在同意這個交易條件之下才同意與普格公司進行交易嗎？）  1 3

            是。交易過程中，所有的流程、細節是我處理的。吳重九、  1 4

            吳元元二人沒有和普格公司的任何人直接聯繫過」等語。綜  1 5

            上，被告二人均係單方面接受黃美芳之資訊，主觀上認知黃  1 6

            美芳所提議之交易為真實交易，對於凱柏公司內部人利用虛  1 7

            偽循環交易製造不實活絡假象並填製不實財報等情毫無所悉  1 8

            ，自無可能故意以背於善良風俗之方式加損害於本件投資人  1 9

            ，亦無任何過失責任可言，且渠等均未與該公司內部人有任  2 0

            何犯意聯絡及行為分擔，顯無可能該當民法第1 8 4條、1 8 5條  2 1

            規定之侵權行為至明，原告所述自屬無據，不足採信。  2 2

          3 .本件原告僅以檢察官起訴書所載被告等人之犯罪嫌疑為據，  2 3

            惟經鈞院調查並審理後，判決被告無二人罪在案。而就凱柏  2 4

            公司之財務報告主要內容是否涉有不實，縱有不實與被告之  2 5

            行為有何關連，均未見原告提出任何證據資料以證明前開事  2 6

            實，實難謂已盡舉證責任。本件原告雖援引最高法院1 0 6年  2 7

            度台上字第1 2 4 6號判決，主張應由被告負擔交易因果關係之  2 8

            舉證責任云云，惟原告仍應舉證證明本件投資人損失與被告  2 9

            行為間具有損害因果關係，而非陳稱主張投資人之損害與被  3 0

            告之行為存有損害因果關係。甚者，證券交易法與民法二者  3 1

２４



            法律性質並不相同，前者乃證券交易法針對證券市場中侵害  0 1

            投資人權益之不法行為所作之特殊規範，後者為民法對於社  0 2

            會上侵害他人權益之不法行為所作之一般性規定，兩者在實  0 3

            體法上形成不同之請求權基礎，各有其個別之構成要件，在  0 4

            訴訟上為相異之訴訟標的法律關係。倘原告分別以上述不同  0 5

            之法律關係作為請求之根據，自應針對其各別法規之構成要  0 6

            件定其舉證責任之分配，不可相互援引移植或彼此借用取代  0 7

            ，以維持一般侵權行為成立要件之完整性，避免造成法律適  0 8

            用上之混淆與割裂，故原告仍應就民法第1 8 4、1 8 5條之因果  0 9

            關係負舉證之責。原告迄今均未舉證證明被告二人有何主觀  1 0

            上明知而為不實故意配合為虛偽交易之行為，且依據鈞院刑  1 1

            事判決結果，被告二人主觀上係有正當理由確信與普格公司  1 2

            交易無虛偽或隱匿之情事，當無為虛增普格公司進銷貨金額  1 3

            之行為，更與普格公司對外公告不實財務報告之記載沒有任  1 4

            何關係，已如前述，是原告主張自無理由，原告自無從對被  1 5

            告二人為損害賠償之請求等語，資為抗辯。並聲明：( 1 )原告  1 6

            之訴及假執行聲請均駁回。( 2 )如受不利判決，被告願供擔保  1 7

            請准宣告免為假執行。  1 8

        (九)、蘇麗月則以：  1 9

          1 .被告蘇麗月當時因信任黃美芳所述稱此為「過水交易」，對  2 0

            於檢察官起訴書所指此等交易實為被告王格琮等人係欲藉由  2 1

            虛偽交易而虛增凱柏公司營業收入，再於凱柏公司依法對外  2 2

            公告之1 0 1  年各月營收及1 0 1  年度第1  、2  季財務報告，為  2 3

            虛偽隱匿之不實記載，誤導市場投資人之判斷等，蘇麗月完  2 4

            全不知情，且除黃美芳一人外，蘇麗月與其他涉案之被告或  2 5

            凱柏公司間完全不認識，自無可能有原告主張之所謂「犯意  2 6

            聯絡」，並無證交法第2 0條第1  項之構成要件行為，蘇麗月  2 7

            當時係遭黃美芳蒙騙，認知此三筆交易行為係屬業界常見「  2 8

            過水交易」，由永寶生公司賺取其中差價利潤，並不了解其  2 9

            為虛偽交易。蘇麗月自始即無任何共同違反證交法損害證券  3 0

            投資人之犯意。且伊係永寶生公司業務人員，並非負責人或  3 1

３４



            主辦、協辦會計人員，亦非被告凱柏公司職員，不曾在凱柏  0 1

            公司財務報告或財務業務文件上簽名或簽章之人，並非證券  0 2

            交易法第2 0條規定之責任主體，原告主張蘇麗月於依法對外  0 3

            公告之1 0 1  年各月營收及1 0 1  年度第1  、2  季財務報告，為  0 4

            虛偽隱匿之不實記載，誤導市場投資人之判斷，違反證交法  0 5

            第2 0條規定第1  項，應依同條第3  項規定負損害賠償責任等  0 6

            語云云，非有理由。且臺灣臺北地方法院檢察署檢察官前起  0 7

            訴被告蘇麗月涉嫌違反證交法第2 0條部分，業經鈞院刑事庭  0 8

            第一審判決（1 0 2  金重訴字第1 4號），認定蘇麗月並無違反  0 9

            證券交易法犯行。是以，被告蘇麗月僅為永寶生公司業務人  1 0

            員，非凱柏公司之董事、監察人或經理人等內部人，且未有  1 1

            募集、發行、私募或買賣凱柏公司之有價證券，更無與黃志  1 2

            成等凱柏公司內部人就凱柏公司虛偽編製財務報告有何犯意  1 3

            聯絡及行為分擔。職是，被告蘇麗月自始即無以虛偽不實之  1 4

            財報詐欺證券市場之意圖甚明。故原告片面主張伊於依法對  1 5

            外公告之1 0 1  年各月營收及1 0 1  年度第1  、2  季財務報告，  1 6

            為虛偽隱匿之不實記載，誤導市場投資人之判斷，違反證券  1 7

            交易法第2 0條規定第1  項，應依同條第3  項規定負損害賠償  1 8

            責任等語云云，非有理由。  1 9

          2 .伊僅是永寶生公司業務人員，並不知、亦無權參與凱柏公司  2 0

            之公司運作及財務報告製作，因此就凱柏公司之財務報告是  2 1

            否虛偽不實，致投資人受有權利損害，並無故意過失可言。  2 2

            亦無從有故意以背於善良風俗之方法加損害於授權人之理。  2 3

            況，證券交易法第2 0條之性質屬特殊侵權行為，係為針對特  2 4

            殊事件類型而做之規定，其損害賠償亦有其構成要件及請求  2 5

            時效之規定，顯見此是立法之特別考量，而排除一般侵權行  2 6

            為損害賠償之適用。次查，上開鈞院刑事庭判決可知，認定  2 7

            被告除犯商業會計法第7 1條第1  款外，並無共同違反證券交  2 8

            易法第2 0條之事實，更無負損害賠償責任之理。綜上，原告  2 9

            泛泛指摘蘇麗月之行為，屬故意以背於善良風俗之方法加損  3 0

            害於他人及違反保護他人法律，致生損害於他人，違反民法  3 1

４４



            第1 8 4  條、1 8 5  條規定，應負損害賠償責任，且被告等人，  0 1

            既均為造成授權人損害之原因，則渠等自應就凱柏公司財務  0 2

            報告不實造成授權人損害乙事，對授權人共同負連帶賠償責  0 3

            等語云云，並無理由等語，資為抗辯。並聲明：( 1 )原告之訴  0 4

            及假執行之聲請駁回。( 2 )如受不利益之判決，請准被告供擔  0 5

            保免為假執行。  0 6

        (十)、羅能禎則以：  0 7

            被告羅能禎固承認其有提供公司大小章及存摺予黃美芳作為  0 8

            虛偽交易使用，然其實質上並非凱柏公司之內部人員，無從  0 9

            掌控凱柏公司之財務報告之製作過程，且其並未參與凱柏公  1 0

            司之任何有價證券之募集、發行、私募或買賣之行為，尚難  1 1

            以證交法第2 0條第3  項之規定相繩。縱認伊與凱柏公司進行  1 2

            假交易與該公司之財報不實具因果關係，然亦請斟酌本件被  1 3

            告參與之程度，若係以假交易之總和作為被告責任比例之計  1 4

            算基礎，則以被告全部參與之假交易金額總和為5 3 , 2 8 8 , 5 0 0  1 5

            元，而凱柏公司全部之1 0 1  年1  至1 0月之假交易總額為9 7 8 ,  1 6

            0 4 8 , 0 1 8  元被告所提供之假交易額度經計算為5 . 4 5 %  ，比例  1 7

            實屬不高，類推適用證券交易法第2 0條之1  第5  項比例責任  1 8

            制之規定，定被告羅能禎之責任比例，以為公平等語。並聲  1 9

            明：( 1 )原告之訴駁回。( 2 )如受不利判決，被告願供擔保請准  2 0

            免與假執行。  2 1

        (十一)、王惠蘭、王格瑞則以：  2 2

          1 .王格瑞雖於1 0 1  年1 0月2 4日、2 5日分兩日將所持有之所有凱  2 3

            柏股票出售一空，惟此係因王格瑞原即有出售凱柏股票之想  2 4

            法，王格琮復於1 0 1  年1 0月2 4日主動電話告知：其遭人欺騙  2 5

            ，以後要好好照顧父母等語之反常行為，因而決定採取保守  2 6

            之投資策略，並自行判斷決定出售4 7 0  仟股凱柏股票，伊並  2 7

            不知悉「凱柏公司有應收貨款及預付貨款尚未回收所產生之  2 8

            鉅額虧損」之重大影響凱柏票價格之消息。嗣因凱柏股價於  2 9

            1 0 1  年1 0月2 4日以跌停作收，隔日盤中股價又被打到跌停板  3 0

            ，被始基於風險控制之想法決定將剩於之5 0 0  仟股凱柏股票  3 1

５４



            全部出售。伊雖曾經王格琮告知「遭騙」之事，惟王格琮於  0 1

            被告詢問時甚感煩燥不耐，並未說明具體內容為何，不知其  0 2

            他情事，且依1 0 4  年1 0月2 4日、2 5日被告賣出凱柏股票之委  0 3

            託次數、成交筆數、販售價格、販售時間、伊手中剩餘股票  0 4

            數量等資料可知，伊對凱柏股票甚為惜售，不只在出售價格  0 5

            上斤斤計較，在數量上亦未全數出盡。原祈凱柏股票將會上  0 6

            漲，為避免掛賣價格過低，曾接連四次提高掛賣價格。嗣因  0 7

            見凱柏股價似無短期回升之可能，始決定將凱柏股票出售一  0 8

            空，不該當於證券交易法第1 5 7條之1「重大影響凱柏股票價  0 9

            格之消息」而為買賣股票。  1 0

          2 .王惠蘭雖於民國1 0 1  年1 0月2 4日依王格琮之建議將所持有之  1 1

            所有凱柏股票出售一空，惟此際基於兩人原係男女朋友之信  1 2

            賴關係所為，伊並不知悉任何重大影響凱柏股票價格之消息  1 3

            云云。  1 4

          3 .原告若係主張被告二人與王格琮、張勛逵等人就原告指摘造  1 5

            成其損害之原因事實有意思聯絡，自應就此節負舉證責任；  1 6

            若係主張伊等與王格琮、張勛逵等人之行為各為造成其同一  1 7

            損害之原因，自應就被告與其等之行為，均與原告所受損害  1 8

            間有因果關係乙節負舉證責任。被告等二人既無從事內線交  1 9

            易之不法行為，與同案被告張勛逵間亦無意思聯絡或行為關  2 0

            聯共同，其二者購買股票之入場時間截然二分，並未造成同  2 1

            一之損害，並非同一損害發生之共同原因，不負連帶賠償責  2 2

            任。  2 3

          4 .若鈞院認被告二人所為仍應負損害賠償責任，然查財報不實  2 4

            與內線交易之賠償責任，固然源自於兩種獨立不同之法律基  2 5

            礎，而法規就各種不同面向之問題為規範，然因社會活動複  2 6

            雜，法規規範範圍時有部分重疊之處而實際上具有同一法律  2 7

            或經濟目的，故重點在損害是否僅有一個，如是即屬請求權  2 8

            競合之情形，其中一請求權既經行使，另一請求權自當消滅  2 9

            。且內線交易之損害賠償雖係由法律所擬制，然不論實際損  3 0

            害或擬制之損害，授權人一次買賣股票行為僅有一個損害，  3 1

６４



            僅是損害金額之計算，因不同法規有規定不同計算方式而已  0 1

            ，基於「一次損害，一次賠償」原則，授權人中有同時符合  0 2

            本件財報不實及內線交易部分請求權者，屬請求權競合，授  0 3

            權人固得行使財報不實部分請求權，亦得行使內線交易部分  0 4

            請求權，授權人同時行使者，惟法院僅得在同一損害範圍內  0 5

            准許其等之請求，則授權人既然已行使按實際損害計算且金  0 6

            額較高之財報不實部分之請求權，如經法院准許，其等再就  0 7

            同一損害請求按內線交易之規定請求賠償，已逾其等所受損  0 8

            害範圍，故其等就同一損害請求再按內線交易之規定計算請  0 9

            求判命賠償，已逾其等所受損害之範圍，其在兩部分重複請  1 0

            求之交易，其得求償股數應予剔除，始為合法等語，資為抗  1 1

            辯。並聲明：( 1 )原告之訴駁回。( 2 )如受不利益判決，被告願  1 2

            供擔保請准宣告免為假執行。  1 3

        (十二)、丁本立、楊士聰、陳盈祿、胡光偉、郭宜達、江昇達則以：  1 4

          1 .原告對於財務報告不實部分，則於起訴狀「財務報告不實」  1 5

            部分另列被告丁本立、楊士聰及陳盈祿等三名董事及胡光偉  1 6

            、郭宜達、江昇達三名監察人為請求之對象，於「操縱股價  1 7

            」部分之主張則未提及丁立本等三人有參與操縱股價之行為  1 8

            ，上開二部分之原因事實、行為人並非相同，為不同之侵權  1 9

            行為，證交法第2 0條、第2 1之1  、第1 5 5  條第3  項等規定亦  2 0

            無債務人應負連帶責任之規定，即無原告主張應連帶負損害  2 1

            賠償責任之可言，原告將二者之損害賠償金額併計，主張丁  2 2

            本立等三人應就財報不實及操縱股價所致損害連帶負責，顯  2 3

            屬無據。又原告起訴狀附表所載之求償總額欄A  ，原告聲明  2 4

            請求之損害賠償金額將前述乙部分操縱股價及甲部分財務報  2 5

            告不實，二者合併計算，惟操縱股價及財務報告不實係分屬  2 6

            不同之侵權行為，造成之損害範圍亦不相同，縱依民法第1 8  2 7

            5  條規定，亦係針對同一之侵權行為始有連帶責任可言，原  2 8

            告應將各該不同侵權行為類型造成之損害範圍分列計算，始  2 9

            符合起訴內容主張之不同原因事實及不同計算方式。丁本立  3 0

            等三名董事並未參與虛偽交易或操縱股價之行為，實屬其他  3 1

７４



            董事個人之犯罪行為與執行公司業務無涉，自無依民法第2 8  0 1

            條及公司法第2 3條第2  項連帶負損害賠償責任之理。  0 2

          2 .丁本立等人否認有參與原告主張「利用虛偽交易虛增凱柏公  0 3

            司營業額」之行為，應由原告負舉證責任。另凱柏公司之營  0 4

            運係採總經理制，有關公司業務、客戶之徵信授信及財務，  0 5

            最高主管為總經理，有關公司業務、客戶之徵信、授信及財  0 6

            務，依據凱柏公司之權責表最高主管為總經理，此有凱柏公  0 7

            司高階主管考核表、凱柏公司人員增補聲請表、凱柏公司員  0 8

            工薪資冊均由當時總經理以最高主管身份簽核可資佐證；此  0 9

            外，刑事案件中與凱柏公司進行虛偽交易之公司，其客戶基  1 0

            本資料表、信用額度聲請表等授信資料亦係總經理所簽核。  1 1

            丁本立為凱柏公司董事；楊士聰、陳盈祿則為凱柏公司獨立  1 2

            董事，被告三人對於凱柏公司之財務報告均信賴總經理及財  1 3

            會人員係依當時買賣交易之資料編製，並無虛偽之情事，且  1 4

            該財務報告均經會計師查核簽證，丁本立、楊士聰及陳盈祿  1 5

            等董事均信賴專業，認為應無虛偽隱匿情事，且歷次董事會  1 6

            開會時，並未討論營業收入問題，總經理或財務長亦未說明  1 7

            ，凱柏公司從1 2月開始，除了營業額增加之外，相關交易單  1 8

            據均齊備，並無其他異常狀況，被告丁本立、楊士聰、陳盈  1 9

            祿等董事並非實際參與公司對外交易之人，相關單據亦無須  2 0

            由董事簽核，無從得知有虛偽交易之情形，縱有不實交易，  2 1

            董事應屬遭蒙蔽而不知情，若凱柏公司內部人員故為隱匿虛  2 2

            偽交易之不法情事，實無法苛求董事或獨立董事能夠由交易  2 3

            單據或發票查對得知，因此三名董事並無過失，應免負賠償  2 4

            責任；胡光偉等三名監察人，職責雖係監督公司業務之執行  2 5

            ，但凱柏公司從1 0 0  年1 2月開始，除了營業額增加之外，相  2 6

            關交易單據均齊備，並無其他異常狀況，而監察人對於公司  2 7

            之交易僅能由相關薄冊文件查知，交易是否實際進行進貨出  2 8

            貨，並非監察人之職權範圍所能得知，且監察人並非公司實  2 9

            際經營業務之人，無法隨時了解公司經營狀況，縱有不實交  3 0

            易，亦屬遭蒙蔽而不知情。若凱柏公司內部人員故為隱匿虛  3 1

８４



            偽交易之不法情事實無法苛求監察人能夠由交易單據或發票  0 1

            查對得知，因此三名監察人並無過失，應免負賠償責任。另  0 2

            外原告主張財務報告不實乃1 0 1  年度凱柏公司之公告及第一  0 3

            季、第二季之財務報告，依公司法第2 1 9  條第1  項規定，監  0 4

            察人對於董事會編造提出股東會之各種表冊，應予查核。亦  0 5

            即年報始為監察人所應查核之表冊，系爭季報既非監察人所  0 6

            應查核，且原告亦未舉證證明胡光偉等三名監察人有對該財  0 7

            務報告進行查核或有查核義務，胡光偉、江昇達及郭宜達三  0 8

            人對於系爭財務報告不實，自難謂有何過失可言。況1 0 1  年  0 9

            間，凱柏公司分別於1 0 1  年3  月2 0日、1 0 1  年5  月1 7日、1 0  1 0

            1  年7  月2 3日及1 0 1  年8  月2 8日共召開四次董事會，其中僅  1 1

            在1 0 1  年8  月2 8日有審議系爭1 0 1  年上半年度財務報表，且  1 2

            該次出席董事係王格琮、陳盈祿；董事楊士聰、丁本立則請  1 3

            假，監察人胡光偉等三人亦未列席董事會。被告六人並不知  1 4

            悉假交易情事，既非凱柏公司內部經營階層，接觸之營運財  1 5

            務會計資料有限，且經會計師出具查核財務報告，財務狀況  1 6

            亦無顯然異常情事，有財務報告、歷史股價表等在卷足憑，  1 7

            渠等縱盡善良管理人注意義務，亦難查知1 0 1  年間1  至3  月  1 8

            之月營收或1 0 1  年度第一季及上半年度財務報告虛偽不實。  1 9

          3 .原告主張授權人之損害與凱柏公司不實財報間具有因果關係  2 0

            ，無非以美國司法實務上之「詐欺市場理論」而推定因果關  2 1

            係為據，然原告亦承認在證券市場中，所有重大之不實訊息  2 2

            均會影響股價；而投資人實際上極少以財務報告作為買賣股  2 3

            票之依據或唯一參考資料，且美國之證券市場係以機構投資  2 4

            人為主，自然人投資人為輔，我國則以自然人投資人（即散  2 5

            戶）為主，且投機客較投資客為多，市場對於某項消息之反  2 6

            映易受干擾亦可推知，是以我國得否逕採詐欺市場理論，並  2 7

            非無疑。就本件因果關係而言，原告應舉證證明凱柏公司公  2 8

            告之財務報告何處有記載不實，而各該授權人並因閱讀該不  2 9

            實之記載，致其購入或賣出凱柏公司股票，並因而遭受損害  3 0

            ，始符合侵權行為與損害間因果關係認定之要件。且投資人  3 1

９４



            受損失之主要因素係操縱股價，並非肇因於財務報告不實，  0 1

            是以被告王格琮既未參與操縱股價之行為，即無庸對該部分  0 2

            所造成之損失負賠償責。  0 3

          4 .另凱柏公司關於系爭假交易之不實訊息1 0 1年1 0月2 5日對外  0 4

            揭露時，公司股價為1 3 . 5元，相較於1 0 1年2月1 0日營收A公  0 5

            告日時，公司股價為1 4元，股價並無明顯因此受有下跌，可  0 6

            知期間股價之上漲乃係肇因於操縱股價行為所導致（於1 0 1  0 7

            年4  月1 3日最高曾漲至3 0 . 4 5  元），非因財務報告公告所造  0 8

            成，堪認授權人並非因系爭財務報告內容不實而受有任何損  0 9

            害之可言。故原告主張授權人因系爭財務報告內容不實情事  1 0

            而受有股價下跌之差價損害，請求被告負連帶賠償責任云云  1 1

            ，應屬無據。  1 2

          5 .末參酌1 0 4年7月1日修正證交法第2 0條之1第5項規定，於適  1 3

            用修正前證交法第2 0條第2項、第3項規定，董監事應就財務  1 4

            報告及其業務文件不實負賠償責任時，亦得引為法理，基於  1 5

            責任衡平考量，於法院認定發行人外之其他負責人，或曾在  1 6

            財務報告或財務業務文件上簽名或蓋章之發行人職員應負責  1 7

            任時，尤須考量導致或可歸屬於被害人損失之每一違法人員  1 8

            之行為特性，及違法人員與被害人損害間因果關係之性質及  1 9

            程度，進而依其責任比例之不同以定其賠償責任，此參照該  2 0

            增修條文之立法理由益明。最高法院1 0 6年度台上字第7 0 0號  2 1

            判決意旨參照。因此退萬步言，縱認被告等6人有未盡注意  2 2

            義務之過失，然其等未列為刑事案件之被告，就相關財務報  2 3

            告不實內容參與程度，不能與其他應負責之人等量齊觀，而  2 4

            應依其責任比例不同以定其賠償責任。綜上，原告對於被告  2 5

            應負侵權行為之連帶損害賠償責任之請求，並無理由等語，  2 6

            資為抗辯。並聲明：( 1 )原告之訴駁回。( 2 )如受不利益判決，  2 7

            被告願供擔保請准宣告免為假執行。  2 8

        (十三)、李銘則以：  2 9

            被告李銘長年被公司派駐於中國深圳，任職期間大部分時間  3 0

            都在深圳，對於臺灣公司業務情況並不熟稔；另查，王格琮  3 1

０５



            和黃志成曾向被告表示：臺灣的業務由他們管理即可，請被  0 1

            告不用管。故王格琮與黃志成利用虛偽交易虛增凱柏公司營  0 2

            業額之情事，被告應無從得知，且後經檢察官查證屬實，被  0 3

            告當時對此確不知情而為不起訴處分書。既對虛增營業額之  0 4

            事不知情，當然即無故意可言。凱柏公司係於1 0 1  年2  月間  0 5

            公告虛偽不實財務報告，當時被告徒具有總經理之名，卻早  0 6

            已無任何實質上監督財務報告是否虛偽不實之權限。被告應  0 7

            可合理信任王格琮及黃志成會妥為管理臺灣公司之事務，倘  0 8

            仍要求任何公司事務皆須被告親力親為，不僅事實上無期待  0 9

            可能性，且亦已超出被告應盡之善良管理人注意義務之內涵  1 0

            。綜上，應可認定被告係已盡相當之注意，且有正當理由可  1 1

            合理確信其內容無虛偽或隱匿之情事者，而免負損害賠償責  1 2

            任。原告主張之損害與被告之虛偽、詐欺等行為間採以「詐  1 3

            欺市場理論」作為本件因果關係認定之基準，惟本國是否適  1 4

            用該理論仍有爭議，本件原告仍須舉證係因「信賴」該不實  1 5

            資訊而買入或賣出證券，而致造成損失。原告倘若依民法第  1 6

            1 8 4  條請求侵權責任，則應證明被告李銘侵害者係其權利、  1 7

            主觀是否故意、是否有違反保護他人法律，然關此部分，則  1 8

            未見原告有任何說明。被告非實質經營者，是被告不應負擔  1 9

            證交法第2 0條、第2 0條之1  、民法第1 8 4  條、第1 8 5  條、公  2 0

            司法第2 3條第2  項、民法第2 8條之責任等語置辯。並聲明：  2 1

            ( 1 )原告之訴駁回。( 2 )如受不利判決，被告願供擔保，請准免  2 2

            予假執行之宣告。  2 3

        (十四)、張羽麟、鍾孟姍辯稱：張羽麟係在張勛逵辦公室上班。刑事  2 4

            判決認定其僅是載蔡弦甫至銀行及送文件至配合公司，且認  2 5

            定無罪。鍾孟姍係張羽麟之配偶，因張勛逵之故擔任凱柏公  2 6

            司之董事，對於決策內容均未參與，經檢察官不起訴處分確  2 7

            定。並均聲明：原告之訴駁回。  2 8

        (十五)、黃志成辯稱：伊係無心之過造成損害，希望原告就其個人應  2 9

            負責範圍予以明確化，若刑事案件二審判有罪，伊會盡力負  3 0

            責。並聲明：原告之訴駁回。  3 1

１５



        (十六)、蔡弦甫辯稱：本件侵權行為賠償成立與否，應以刑事訴訟之  0 1

            裁判結果為據，於刑事訴訟終結前，應裁定停止民事訴訟程  0 2

            序等語。  0 3

        (十七)、葉慶隆辯稱：伊僅為齊興公司名義負責人，未參與與凱柏公  0 4

            司有關之規劃，公司實際經營者為張家銘，伊對於實際操縱  0 5

            行為均不知情，公司交易均不需伊簽章，均由實際負責人張  0 6

            家銘處理，亦未向伊報告，前幾年公司交易正常，之後與凱  0 7

            柏公司交易才不正常。並聲明：原告之訴駁回。  0 8

        (十八)、洪源謙則以：伊僅介紹凱柏公司與程祖逖之公司進行交易，  0 9

            因凱柏公司要買塑膠包膜，剛好程祖逖有在做，伊有向會計  1 0

            師查證，看報表、進項憑證皆來自台塑，伊只是想賺交通費  1 1

            ，所以介紹給邱治群，不認識凱柏公司的人，也沒見過，不  1 2

            知道他們只是想拿發票而已，嗣後交易也因規格不符取消，  1 3

            伊將佣金退還予程祖逖，伊要求邱治群拿回發票，但凱柏公  1 4

            司不願退還發票，事後才知交易有問題等語置辯。並聲明：  1 5

            原告之訴駁回。  1 6

        (十九)、許鴻展辯稱：伊與凱柏公司之交易既無所得，亦未參與操縱  1 7

            股價等語置辯。並聲明：原告之訴駁回。  1 8

        (二十)、張勛逵、吳萬發、黃美芳、柯齡蘭、郭進國、邱治群、程祖  1 9

            逖均未於最後言詞辯論到庭，亦未以書狀表示意見。  2 0

        三、兩造不爭執事項：  2 1

        (一)、凱柏公司（原普格科技股份有限公司）成立於民國8 0年1 0月  2 2

            2 2日，股票於9 6年1 0月8日起核准上櫃買賣，為公開發行股  2 3

            票上櫃之公司（股票代號: 3 0 7 3）。  2 4

        (二)、凱柏公司1 0 1  年上半年度財務報告更經金管會要求重編完成  2 5

            。  2 6

        (三)、凱柏公司1 0 1年度第一季財務報告經董事長王格琮、總經理  2 7

            李銘、會計主管黃志成簽章，簽證會計師為資誠聯合會計師  2 8

            事務所之林億彰、張淑瓊會計師核閱；凱柏公司1 0 1年上半  2 9

            年度財務報告經董事長兼總經理王格琮、會計主管黃志成簽  3 0

            章，簽證會計師為資誠聯合會計師事務所之林億彰、廖阿甚  3 1
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            會計師查核。  0 1

        (四)、王格琮自1 0 0年6月2 4日至1 0 2年7月3日為凱柏公司董事長，  0 2

            並自1 0 1  年5  月1 8日起兼任總經理；李銘自9 9年1  月1  日起  0 3

            至1 0 1  年5  月1 7日止擔任凱柏公司總經理，1 0 0  年6  月2 4日  0 4

            至1 0 1  年5  月2 3日間並為凱柏公司董事；黃志成自9 9年1  月  0 5

            1  日起擔任凱柏公司財務長，嗣於1 0 1  年8  月2 8日起轉任董  0 6

            事長特別助理；張勛逵自1 0 1  年6  月2 8日起以弟媳鍾孟姍名  0 7

            義取得凱柏公司董事席位，成為凱柏公司實質董事。  0 8

        (五)、1 0 0年6月2 4日至1 0 2年7月3日間，丁本立、楊士聰、陳盈祿  0 9

            為凱柏公司董事，胡光偉、郭宜達、江昇達為凱柏公司監察  1 0

            人。  1 1

        (六)、凱柏公司於1 0 1年1 0月2 5日2 3時0 6分於公開資訊觀測站公告  1 2

            「本公司提請訴訟案之說明」，並表示「本公司疑遭受商業  1 3

            詐騙集團詐騙，已於今日下午委託律師向台北地方法院檢查  1 4

            署對該詐騙集團提出詐欺告訴。目前估計對公司最大影響金  1 5

            額約為新臺幣4 . 6億元」。  1 6

        (七)、凱柏公司股價：1 0 1  年1 0月2 5日後1 0個營業日（1 0 1  年1 0月  1 7

            2 6日至同年1 1月8  日） 收盤平均價9 . 3 4元。  1 8

        (八)、陳志偉買入成交凱柏公司股票之期間為1 0 1  年3  月1 2日至  1 9

            1 0 1  年4  月1 9日、以及1 0 1  年5  月1 6日當日。  2 0

        (九)、於本件爭議事實發生期間，吳重九係維希有限公司（下稱維  2 1

            希公司）之負責人、吳元元係斐多有限公司（下稱斐多公司  2 2

            ）之負責人。  2 3

        (十)、吳重九、吳元元並非凱柏公司董事、監察人或經理人等內部  2 4

            人，亦未任職於凱柏公司。  2 5

        (十一)、就本件刑事一審判決（案號：本院1 0 2  年度金重訴字第1 4號  2 6

            ）附件所示關於維希公司、斐多公司與凱柏公司間客觀存在  2 7

            之交易及交易憑證不爭執。  2 8

        (十二)、維希公司、斐多公司委託同案被告黃美芳協助整理公司內帳  2 9

            後，黃美芳始介紹維希公司、斐多公司與凱柏公司進行生意  3 0

            往來。  3 1
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        (十三)、蘇麗月係永寶生科技有限公司(  下稱「永寶生公司」)  基層  0 1

            業務人員，因曾有業務往來之黃美芳居間仲介有與上櫃公司  0 2

            凱柏公司交易之機會。  0 3

        (十四)、蘇麗月依黃美芳指示製作並提供永寶生公司之報價單，且於  0 4

            被告黃美芳確認交易成立後，才由永寶生公司開立三筆銷貨  0 5

            交易（如下表）之發票予凱柏公司，再自買賣價金，扣除中  0 6

            間差價利潤後，剩餘款項再轉匯給黃美芳指定之帳戶。  0 7
          0 8
        進貨單日 送(銷)貨 商品品名 數量    金額(含 付款日期  0 9
        期      單號                    稅)                1 0
          1 1
        1 0 1年5月 0 0 0 0 0 0 0 0 J S 6 2 0 C D  1 6 3 , 0 0 0  1 1 , 1 2 4 , 7 1 0 1年3月  1 2
        2 4日    - 0 0 0 1                    5 0       1 4日      1 3
          1 4
        1 0 1年6月 0 0 0 0 0 0 0 0 D I G I T A L  1 0 0 , 0 0 0  7 , 1 9 2 , 5 0 1 0 1年4月  1 5
        2 8日    - 0 0 0 1    I C               0        6日       1 6
          1 7
        1 0 1年6月 0 0 0 0 0 0 0 0 D I G I T A L  4 2 , 0 0 0   3 , 0 2 0 , 8 5 1 0 1年4月  1 8
        2 8日    - 0 0 0 1    I C               0        6日       1 9
          2 0

        (十五)、王格琮於1 0 1  年5  月1 8日起為凱柏公司董事長兼總經理。王  2 1

            格瑞為王格琮之胞兄，王惠蘭為王格琮之友人。  2 2

        (十六)、王格瑞於1 0 1  年1 0月2 4日委託賣出其證券帳戶內之凱柏公司  2 3

            股票4 7 0  仟股，1 0 1  年1 0月2 5日委託賣出凱柏公司股票5 0 0  2 4

            仟股，總計賣出9 7 0  仟股。  2 5

        (十七)、王惠蘭於1 0 1  年1 0月2 4日委託賣出其證券帳戶內之凱柏公司  2 6

            股票2 0 7  仟股，盤後再賣出零股1  股。  2 7

        (十八)、李銘關於本案之刑事案件部分，經本院刑事庭於1 0 6  年1 0月  2 8

            5  日以1 0 6  年度聲判字第1 4 8  號刑事裁定駁回交付審判之聲  2 9

            請，刑案部分業經認定其未參與而不起訴確定。  3 0

        (十九)、凱柏公司於1 0 1  年4  月2 6日上傳第1  季核閱報告，凱柏公司  3 1

            於1  0 1年8  月2 8日上傳第2  季財務報告，第2  季財報經金管  3 2
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            會要求重編，於1 0 2  年4  月3 0日重新上傳。  0 1

        四、得心證之理由：  0 2

        (一)、財報不實部分：  0 3

          1 .本件原告主張凱柏公司編製、通過、承認、查核、公告虛偽  0 4

            不實之財報為1 0 1  年第1  季、第2  季、第3  季及半年、年度  0 5

            之財報，關於「銷貨收入」、「銷貨成本」、「應收帳款」  0 6

            等會計科目涉有不實，而9 5年1  月1 1日修正公布、9 5年1  月  0 7

            1 3日施行證交法第2 0條，並增訂第2 0條之1  ，迄至1 0 4  年7  0 8

            月1  日再次修正公布證交法第2 0條之1  ，惟1 0 4  年7  月1  日  0 9

            修正公布之證交法第2 0條之1  並無溯及適用之規定，是本件  1 0

            原告主張關於被告等就財報不實應負之證交法責任，應適用  1 1

            行為時即9 5年1  月1 1日修正公布、9 5年1  月1 3日修正施行之  1 2

            證交法第2 0條及增訂第2 0條之1  規定，先予敘明。按有價證  1 3

            券之募集、發行、私募或買賣，不得有虛偽、詐欺或其他足  1 4

            致他人誤信之行為；發行人依本法規定申報或公告之財務報  1 5

            告及財務業務文件，其內容不得有虛偽或隱匿之情事；前條  1 6

            第2  項之財務報告及財務業務文件或依第3 6條第1  項公告申  1 7

            報之財務報告，其主要內容有虛偽或隱匿之情事，下列各款  1 8

            之人，對於發行人所發行有價證券之善意取得人、出賣人或  1 9

            持有人因而所受之損害，應負賠償責任：(  1 )發行人及其負  2 0

            責人。(  2 )發行人之職員，曾在財務報告或財務業務文件上  2 1

            簽名或蓋章者，1 0 4  年7  月1  日修正前之證交法第2 0條第1  2 2

            項、第2  項、第2 1條之1  第1  項，分別定有明文；經查：凱  2 3

            柏公司自1 0 1  年2  月1 0日起至1 0 1  年1 0月2 5日期間，有不合  2 4

            營業常規交易，會計憑證、帳冊、財務報告及財務業務文件  2 5

            不實之事實，業經本院1 0 2  年度金重訴字第1 4號、臺灣高等  2 6

            法院（下稱高院）1 0 6  年度金上重訴字第8  號判決認定：黃  2 7

            志成於1 0 0  年9  月至1 1月間與張勛逵洽談建立合作模式，由  2 8

            張勛逵介紹廠商、客戶與凱柏公司進行虛偽循環交易（即甲  2 9

            類公司 凱柏公司 乙類公司，亦即由凱柏公司向甲類公司  3 0
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            進貨再出售與乙類公司，而甲乙類均為張勛逵安排之公司，  0 1

            且凱柏公司在向甲類公司進貨時，係以匯款或開立支票方式  0 2

            支付貨款，對於乙類公司之貨款，凱柏公司則收取遠期支票  0 3

            或列為應收帳款），以虛偽擴增凱柏公司業績，製造凱柏公  0 4

            司營收激增之假象，誘使不知情投資人進場交易凱柏公司股  0 5

            票推升股價；張勛逵另於1 0 0  年1 2月2 1日前之某日，以凱柏  0 6

            公司董事長特助身分，告以前情並邀張家銘與其合作介紹廠  0 7

            商、客戶與凱柏公司進行虛偽循環交易，以增加凱柏公司營  0 8

            收，拉抬凱柏公司股價。黃志成、張勛逵、張家銘即共謀接  0 9

            續明知不實事項而填製會計憑證及使凱柏公司依證交法規定  1 0

            申報、公告之財務報告發生虛偽記載情事，與不合營業常規  1 1

            交易，而接續與如附表四所示交易對象，以虛偽交易方式，  1 2

            虛增凱柏公司營業額，經前述刑事判決認定綦詳，原告主張  1 3

            應堪認係屬實。又張勛逵經合法通知未到庭，亦未提出書狀  1 4

            爭執，依據民事訴訟法第2 8 0  條第3  項，視同自認原告之主  1 5

            張。  1 6

          2 .黃志成明知前述國內及海外交易均屬虛偽循環交易，卻仍在  1 7

            不知情之凱柏公司會計人員陸續將上開虛偽循環交易中1 0 1  1 8

            年1  至6  月部分之交易內容記入帳冊，再先後據以製作凱柏  1 9

            公司及其子公司1 0 1  年度第1  季、第2  李（即半年報）財務  2 0

            報告時，均在其上會計主管欄上簽名，復於同年4  月2 6日將  2 1

            凱柏公司1 0 1  年度第1  季財務報告上傳至公開資訊觀測站，  2 2

            不惟使凱柏公司於1 0 1  年季報、半年報之財務報告嚴重失真  2 3

            ，無法真實呈現凱柏公司之資產及損益狀況，足生損害於證  2 4

            券交易市場投資人之正確判斷。且黃志成在上前述所載凱柏  2 5

            公司1 0 1  年度第2  季（即半年報）財務報告上會計主管欄上  2 6

            簽名後，即由凱柏公司人員於同年8  月2 8日後不久之某日，  2 7

            將該財務報告上傳至公開資訊觀測站，且黃志成與張勛逵共  2 8

            同繼續進行前述附表所示國內及海外虛偽循環交易，致使凱  2 9

            柏公司會計人員陸續將該等虛偽循環交易內容記入帳冊，再  3 0
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            據以製作凱柏公司及其子公司1 0 1  年度第3  季財務報告，並  0 1

            由會計主管紀明德、董事長兼總經理王格琮在其上簽名，再  0 2

            由凱柏公司人員於同年1 0月3 1日、同年1 1月1 4日，將該財務  0 3

            報告上傳至公開資訊觀測站，不惟使凱柏公司於1 0 1  年第3  0 4

            季、半年報之財務報告嚴重失真，無法真實呈現凱柏公司之  0 5

            資產及損益狀況，足生損害於證券交易市場投資人之正確判  0 6

            斷。上開不實進銷貨交易虛增凱柏公司1 0 1  年度財務報告進  0 7

            銷貨金額，致1 0 1  年度財務報告中關於「銷貨收入」、「銷  0 8

            貨成本」、「應收帳款」等會計科目涉有不實，且凱柏公司  0 9

            自1 0 1  年1  月即進行虛偽交易，直至1 0 1  年1 0月2 5日不法情  1 0

            事爆發後，凱柏公司始於1 0 1  年1 0月3 1日所公告之第3  季財  1 1

            務報告表示：「本公司疑遭受商業集團詐騙，致民國1 0 1  年  1 2

            9  月3 0日應收款項餘額預估無法收回並已轉列其他損失計$ 4  1 3

            1 8 , 1 1 2（仟元），本公司業已於民國1 0 1  年1 0月2 5日委任律  1 4

            師，向臺北地方法院檢察署提起詐欺告訴。」另凱柏公司  1 5

            1 0 1  年度第2  季財務報告亦已依金融監督管理委員會1 0 2  年  1 6

            4  月1 1日金管證審字第1 0 2 0 0 0 9 9 8 4號函進行重編，凱柏公司  1 7

            1 0 1  年度第1  、2  季財務報告應確涉有不實。經櫃買中心專  1 8

            案查核結果得知凱柏公司涉有財報不實，而依櫃買中心專案  1 9

            查核報告所載「凱柏公司採預付或直接付現方式支付供應商  2 0

            貨款，銷貨授信天數拉長且部分銷貨已逾授信額度，然未經  2 1

            內部控制制度規定核准而仍持續出貨，貨物從未進入凱柏公  2 2

            司，且凱柏公司人員亦未參與物流過程，違反一般交易常規  2 3

            ，且凱柏公司於1 0 1  年8  月2 0日起發生銷售客戶退票之重大  2 4

            事件，仍未立即停止類似相關交易，非但未發布重大訊息，  2 5

            猶持續與張勛逵介紹之廠商進行交易，1 0 1  年8  月2 0日至1 0  2 6

            1  年1 0月4  日累積支付之進貨款及預付款高達2  億1 4 3 3萬3  2 7

            仟元，凱柏公司內部人疑似與張勛逵集團共謀藉由前揭假交  2 8

            易來掏空公司資產，並製造假營收及假獲利以美化財務報表  2 9

            」，此有查核報告影本存卷可稽（參見本院卷一第1 0 9  頁）  3 0
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            ，原告所主張應為可採。王格琮、黃志成、張勛逵、張家銘  0 1

            進行前揭虛偽交易及虛增凱柏公司營業收入之行為，並於依  0 2

            法對外公告之1 0 1  年各月營收及1 0 1  年度第1  、2  季財務報  0 3

            告，為虛偽隱匿之不實記載，誤導市場投資人之判斷，其行  0 4

            為顯已違反證券交易法第2 0條第1  項之規定，而應依同條第  0 5

            3  項之規定，對各善意投資人所受之損害負賠償責任。渠等  0 6

            進行虛偽交易並公告不實財務報告及營業收入資訊，造成市  0 7

            場錯誤之信賴，自屬故意以背於善良風俗之方法加損害於他  0 8

            人之情形，王格琮、黃志成、張勛逵、張家銘違反前揭規定  0 9

            ，共同造成授權人之損害，自應對授權人負損害賠償責任。  1 0

            王格琮於上開不法行為期間為凱柏公司之董事長，依公司法  1 1

            第8  條規定，屬公司負責人，李銘則為凱柏公司總經理，渠  1 2

            等以虛偽交易虛增普格公司營收之不法行為，導致凱柏公司  1 3

            對外公告之月營收及財務報告有虛偽不實之情事，自應依證  1 4

            交法第2 0條之1  規定對信賴該公司相關不實財報致受有損害  1 5

            之授權人等，負無過失損害賠償責任。黃志成為凱柏公司之  1 6

            會計主管並有在不實財務報告或財務業務文件上簽章，且故  1 7

            意為虛偽不實交易並製作不實財報，王格琮、黃志成均屬凱  1 8

            柏公司負責人，渠等不法執行職務進行虛偽交易致凱柏公司  1 9

            公告申報不實之月營收及財務報告，誤導投資人買進該公司  2 0

            有價證券而受有損害，違反公司法第2 3條第2  項及民法第2 8  2 1

            條規定，王格琮、黃志成、張勛逵、張家銘應與凱柏公司連  2 2

            帶負參與編製財報不實之賠償責任。  2 3

          3 .邱治群、張秉彥、洪源謙、蔡弦甫、吳萬發、葉慶隆、黃美  2 4

            芳、柯齡蘭、張芳源、郭進國、蘇麗月、羅能楨、許鴻展部  2 5

            分：邱治群未爭執原告之主張，視同自認。張秉彥係因於1 0  2 6

            1  年間有資金需求欲項張勛逵借貸，同意配合張勛逵進行虛  2 7

            偽交易，洪源謙則為賺取佣金，透過邱治群介紹川江有限公  2 8

            司、政陽有限公司實際負責人與凱柏公司交易，其二人涉犯  2 9

            填製不實會計憑證罪，業經本院判決確定。蔡弦甫於本院案  3 0
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            件審理時，對於涉犯不合營業常規交易、會計憑證、帳冊、  0 1

            財務報告及財務業務文件不實不實之行為；及郭進國、蘇麗  0 2

            月、羅能禎、亦於刑事案件審理中對於涉犯填製不實會計憑  0 3

            證之行為、許鴻展對於被訴關於佳亞公司填製不實會計憑證  0 4

            部分，均已坦承。黃美芳、柯齡蘭均未到庭爭執原告之主張  0 5

            ，參以前開刑事判決認定黃美芳介紹廠商、客戶與凱柏公司  0 6

            所進行之交易模式，均係由凱柏公司向廠商（甲類公司）進  0 7

            貨再出售與客戶（乙類公司），而甲乙類均為張勛逵安排之  0 8

            公司，且凱柏公司在向甲類公司進貨時，係以匯款或開立支  0 9

            票方式支付貨款，對於乙類公司之貨款，凱柏公司則收取遠  1 0

            期支票或列為應收帳款，且甲類公司在收受凱柏公司之貨款  1 1

            後，即需依張勛逵、張家銘或交易中介者指示進行轉匯或領  1 2

            現交付之行為，此為典型之虛偽循環交易模式，以黃美芳之  1 3

            智識程度，本難以諉為不知。參以與黃美芳或柯齡蘭接洽前  1 4

            揭交易之羅能禎、郭進國、官林、蘇麗月、戴俊成、徐文雄  1 5

            、莊炎杰，均已於本院刑事案件審理中，對於涉犯填製不實  1 6

            會計憑證之犯行自白。另衡諸黃美芳於偵審中即供稱：伊曾  1 7

            有過請供應商將凱柏公司的貨款匯到熙盛公司，韓宗憲幫伊  1 8

            領出來後交給伊或是陪伊一起拿去給張家銘他們，由伊交給  1 9

            張家銘、張羽麟、蔡弦甫或張家銘的秘書饒小姐，只要是凱  2 0

            柏公司的供應商將貨款在1 0 1  年間將貨款匯給熙盛公司都是  2 1

            這種狀況，所以韓宗憲也可以證明伊有將貨款交給張家銘、  2 2

            張羽麟、蔡弦甫、M I N A劉或張家銘的秘書饒小姐；1 0 1  年介  2 3

            紹普格公司上櫃業務的生意，是張家銘及張勛逵請伊去找，  2 4

            伊幫忙找客戶，他們說要給伊交易額的1 %，普格公司會把貨  2 5

            款匯到供應商帳戶，他們會再叫伊把錢領出來交給他們客戶  2 6

            付的支票，是蔡弦甫會拿錢給伊去給客戶軋票，伊交給張家  2 7

            銘及張勛逵現金之前，自己先扣1 %利潤，但是伊交錢的對象  2 8

            ，不只他們二個，包括張羽麟、蔡弦甫、饒宇銘及蔡弦甫的  2 9

            助理，伊跟張家銘比較熟，一開始，貨款都是交給張家銘，  3 0
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            後來才交給蔡弦甫，因為張勛逵跟伊說不用再交給張家銘；  0 1

            後來沒有透過伊的供應商去買貨，就是提領現金，伊都會跟  0 2

            供應商講這些錢不是伊等的，因為金額很大，將錢交給蔡弦  0 3

            甫所指定的人之前，伊都會全程確保這些錢，不然伊會沒錢  0 4

            賠。伊不是幫凱柏公司確保款項回流，是幫伊的客戶確保。  0 5

            如果今天這個錢不見了，或者是被搶了，伊相信應該會是伊  0 6

            的客戶要賠償給凱柏公司等語。且韓宗憲於調查官詢問時證  0 7

            稱：2  、3  年前，伊母親的乾女兒黃美芳向伊表示要開立公  0 8

            司，跟伊拿證件，伊就給他身分證，她就去開公司，之後伊  0 9

            就沒有過問，伊之後才知道他開的是熙盛公司；1 0 0  年底至  1 0

            1 0 1年期間，伊曾於熙盛公司、勝利公司、正方公司、斐多  1 1

            公司銀行帳戶提領大額現款，都是黃美芳叫伊去領的，伊不  1 2

            知道原因。凱柏公司匯給供應商的貨款，有時會轉匯給熙盛  1 3

            公司，再請伊去幫忙提領，黃美芳叫伊去領錢伊就去領錢。  1 4

            存摺印章都在他那邊，領錢的時候他都會陪伊去。領完錢後  1 5

            伊有陪黃美芳去臺北市建國北路一帶交錢，大概1、2次或2  1 6

            、3次等語張家銘亦曾於本院刑事庭審理時以證人身分具結  1 7

            證稱：黃美芳的部分他就也安排了他的朋友，印象中是一家  1 8

            勝利公司，作賣發票給普格公司等語。被告張勛逵於偵審中  1 9

            陳稱：去供應商收錢都是黃美芳、張家銘，張家銘避不見面  2 0

            之後，伊才又找葉慶隆去收錢，1 0 1年1月張家銘開始進行假  2 1

            交易，張家銘6、7月起避不見面，伊從7月接手假交易，所  2 2

            謂「接手」係所指伊直接聯繫原本張家銘所介紹的人，來進  2 3

            行假交易，因為當時張家銘安排廠商要開始跳票，伊就聯絡  2 4

            他們，他們也聯絡不上張家銘，因為怕帳面出問題，所以就  2 5

            繼續配合。那個時候伊直接聯絡黃美芳、葉慶隆、張芳源，  2 6

            沒有饒銘雯。伊有指示蔡弦甫去與黃美芳及張芳源聯繫請他  2 7

            們繼續幫忙，這些都是假交易等語。堪認被告黃美芳於張家  2 8

            銘邀約其介紹廠商、客戶與凱柏公司進行之交易時，即明知  2 9

            凱柏公司並無與廠商、客戶為實質交易之真意存在，但為賺  3 0
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            取前述價差、佣金之獲利，乃應允之，而有與張家銘及張勛  0 1

            逵（自1 0 0年1 2月2 1日起至1 0 1年6月3 0日止）、張勛逵（自  0 2

            1 0 1年7月1日起至同年1 0月1 9日止）共同基於明知不實事項  0 3

            而填製會計憑證之意思聯絡。堪認蔡弦甫、黃美芳、柯齡蘭  0 4

            均有共同參與編製不實財報之行為。另張芳源為賣座公司負  0 5

            責人及杜拜耳公司實際負責人，曾以賣座公司、杜拜耳公司  0 6

            與凱柏公司進行交易，並在凱柏公司將該等交易貨款匯入賣  0 7

            座公司、杜拜耳公司銀行帳戶後，進行資金轉匯、提領行揭  0 8

            賣座公司及杜拜耳公司與凱柏公司間之交易，均無貨物交付  0 9

            行為，且凱柏公司匯至該二家公司之貨款，亦確實回流張勛  1 0

            逵辦公室之情形，又係以開立發票金額作為獲得利潤之基礎  1 1

            ，凱柏公司與賣座公司、杜拜耳公司交易確為虛偽不實，業  1 2

            據本院前述刑事判決認定綦詳；葉慶隆擔任負責人之齊興公  1 3

            司自1 0 1年3月間起至同年6月間止，曾被作為與凱柏公司進  1 4

            行虛偽循環交易中之乙類公司（即普格公司銷貨客戶）。自  1 5

            1 0 1年7月1 3日起至同年8月9日止，與凱柏公司進行虛偽循環  1 6

            交易等節，為葉慶隆於刑事案件偵審中所自承或不爭執，且  1 7

            有張勛逵於偵審中之陳述葉慶隆在1 0 1年7月1 3日前，雖為齊  1 8

            興公司登記負責人，然因其與張家銘間存有合夥契約，雙方  1 9

            約定由張家銘負責齊興公司經營；嗣於1 0 1年7月間，因張勛  2 0

            逵要求身為齊興公司負責人之葉慶隆與其合作以解決齊興公  2 1

            司支票跳票問題，葉慶隆始以齊興公司負責人身分出面配合  2 2

            張勛逵指示辦理齊興公司事務，使張勛逵得以繼續以齊興公  2 3

            司作為乙類公司，自1 0 1年7月1 3日起至同年8月9日止，與凱  2 4

            柏公司進行虛偽循環交易。吳萬發則為合豐公司負責人，及  2 5

            1 0 1年5月1 4日公司變更登記前之虹光公司實際負責人，而合  2 6

            豐公司、虹光公司曾與凱柏公司進行虛偽不實交易，並經凱  2 7

            柏公司將貨款各匯入合豐公司、虹光公司銀行帳戶等節，為  2 8

            吳萬發於刑事案件偵審中所自承或不爭執，吳萬發為參與不  2 9

            實財報編製行為人，亦足認定。另許鴻展於1 0 1年6月初，因  3 0
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            有資金需求，為能向張家銘借款，乃與張家銘共同基於填製  0 1

            不實會計憑證之犯意聯絡，應張家銘要求，提供其所任職之  0 2

            佳亞公司於同年月2 0日與凱柏公司進行如附表四所示之虛偽  0 3

            交易，並提供佳亞公司變更登記表、帳戶等資料，及依張家  0 4

            銘指示製作佳亞公司報價單等會計憑證，再依張家銘指示將  0 5

            凱柏公司匯入佳亞公司款項中之1 , 0 8 8萬7 , 9 7 5元轉匯至張家  0 6

            銘指定帳戶，並提領現金7 6萬2 , 0 9 8元後，取走其中5 0萬元  0 7

            作為張家銘應允之借款，剩餘2 6萬2 , 0 9 8元則交予張家銘指  0 8

            示取款之真實姓名年籍不詳成年男子，此業據被告許鴻展於  0 9

            刑事案件偵審中坦承不諱，堪予採信。許鴻展除提供前述佳  1 0

            亞公司予張家銘作為與凱柏公司虛偽循環交易之甲類公司外  1 1

            ，尚接續提供其所任職之宏亞公司予張家銘，並與凱柏公司  1 2

            進行如附表四所示交易之事實，亦為許鴻展於偵審中所自承  1 3

            ，參以凱柏公司對宏亞公司之訂單採購單上載交易條件為貨  1 4

            到付現，付款方式均為先交貨後付款，訂單採購單並經宏亞  1 5

            公司於其上蓋章確認，惟宏亞公司並未實際出貨，且與凱柏  1 6

            公司之交易，宏亞公司均係於未出貨亦尚未收款即先開立發  1 7

            票交付凱柏公司。復依資金流向，可見凱柏公司匯至宏亞公  1 8

            司貨款，均係於款項匯入當日或隔日即由許鴻展依張家銘指  1 9

            示轉匯至與凱柏公司並無關係之曹文鈞、隆通公司等帳戶，  2 0

            且凱柏公司均有匯款，則許鴻展若認普格公司取消交易而將  2 1

            款項匯出至張家銘指定帳戶而還款，卻僅依張家銘之指示行  2 2

            事，顯與常情不符，足認許鴻展確明知宏亞公司與凱柏公司  2 3

            間交易不實而仍配合製作不實憑證，亦屬參與共同製作不實  2 4

            財報之行為人。蘇麗月係依黃美芳指示製作並提供永寶生公  2 5

            司之報價單，且於黃美芳確認交易成立後，由永寶生公司開  2 6

            立3筆銷貨交易之發票予普格公司，而永寶生公司亦依黃美  2 7

            芳指示開立訂購單給黃美芳提供之實際上游供應商，再自買  2 8

            賣價金，扣除中間差價利潤後，剩餘款項再轉匯給黃美芳指  2 9

            定之帳戶。蘇麗月既已明知3筆交易均屬過水交易，且其於  3 0

２６



            本院刑事案件審理中意坦承係黃美芳告知凱柏公司有購買發  0 1

            票之需求，蘇麗月為虛增永寶生公司業績，始配合黃美芳辦  0 2

            理，其於本件始辯稱不知為虛偽交易，顯不可採。  0 3

          4 .按9 5年0 1月1 1日增訂之證券交易法第2 0條之1  第1  項、第2  0 4

            項規定「前條第2  項之財務報告及財務業務文件或依第3 6條  0 5

            第1  項公告申報之財務報告，其主要內容有虛偽或隱匿之情  0 6

            事，下列各款之人，對於發行人所發行有價證券之善意取得  0 7

            人、出賣人或持有人因而所受之損害，應負賠償責任：一、  0 8

            發行人及其負責人。二、發行人之職員，曾在財務報告或財  0 9

            務業務文件上簽名或蓋章者。前項各款之人，除發行人、發  1 0

            行人之董事長、總經理外，如能證明已盡相當注意，且有正  1 1

            當理由可合理確信其內容無虛偽或隱匿之情事者，免負賠償  1 2

            責任。」就發行人及發行人負責人中之董事長、總經理，採  1 3

            無過失主義，縱無故意或過失，亦應負賠償責任，且不以曾  1 4

            在財報或財務業務文件上簽名或蓋章為要件。李銘自9 9年1  1 5

            月1  日起至1 0 1  年5  月1 7日止擔任凱柏公司總經理，負責綜  1 6

            理凱柏公司所有人事、營運等事務，並介紹黃志成進入凱柏  1 7

            公司擔任公司公布於公開資訊觀測站重大訊息之財務主管，  1 8

            自應依證交法第2 0條之1  第2  項規定及第2 0條第3  項；公司  1 9

            法第2 3條 第 2  項 ；民法第1 8 4條 第 1  項後段、第 2  項 、  2 0

            第2 8條 ，就授權人之損害負無過失賠償責任。  2 1

          5 .復按股份有限公司之董事會應備置財務報表等簿冊供查閱，  2 2

            且應編造財務報表等表冊供監察人查核，此觀公司法第2 1 0  2 3

            條第1  項、第2 2 8  條第1  項規定即明。又監察人依同法第  2 4

            2 1 8  條規定，有隨時調查公司財務業務狀況及查核簿冊文件  2 5

            之實質審查權責。且依同法第8  條第1  項、第2  項及證交法  2 6

            第2 0條之1  第1  項規定，股份有限公司之董事與在執行職務  2 7

            範圍內之監察人均為公司負責人，就證交法第2 0條第2  項之  2 8

            財報及財務業務文件或依第3 6條第 1項公告申報之財報，其  2 9

            主要內容有虛偽或隱匿之情事，對於公司所發行有價證券之  3 0

３６



            善意取得人、出賣人或持有人因而所受之損害，應負賠償責  0 1

            任。準此，董事及監察人所負詳實審認以通過及承認所公告  0 2

            並申報之財報之責任，即得經由編製財報，及實質審查財務  0 3

            報表等簿冊而達成。至於9 9年6  月2  日修正前證交法第3 6條  0 4

            第1  項規定，發行有價證券之公司應於一定時間內公告並申  0 5

            報，經會計師查核簽證、董事會通過及監察人承認之年度財  0 6

            報、半年度財報及經會計師核閱之季報。參諸其於5 7年4  月  0 7

            3 0日制定及7 7年1  月2 9日修正之立法理由「本條規定旨在加  0 8

            強發行公司財務報告之可靠性，並規定應定期向主管機關申  0 9

            報並公告之，以符財務公開之原則」、「發行公司之財務報  1 0

            告為投資人投資有價證券之主要參考依據，必須符合可靠性  1 1

            、公開性外，尚須具時效性，使投資人了解公司之現狀與未  1 2

            來」，乃為符合財報可靠性、公開性及時效性，而要求公司  1 3

            財報應經外部專業人士之會計師查核簽證或核閱，並及時公  1 4

            告申報，但仍需經由董事會及監察人通過及承認，此係與董  1 5

            事及監察人各司其責，而非解免董事及監察人詳實審認後方  1 6

            得予以通過及承認之義務。被告等辯稱財報已經會計師查核  1 7

            簽證云云，自不可採。又9 5年1  月1 1日修正證交法第2 0條之  1 8

            立法理由略以：「三、財務報告及有關財務業務文件內容有  1 9

            虛偽、隱匿情事，相關人員所應負擔之賠償責任有其特殊性  2 0

            ，且與第一項所規範之行為主體不同，爰修正第3  項，將有  2 1

            關財務報告或財務業務文件不實所應負之民事賠償責任規定  2 2

            移列至第2 0條之1  另予規範」，業已明示修正後之證交法第  2 3

            2 0條第3  項僅規範同條第1  項之民事責任，至於同條第2  項  2 4

            民事責任改增訂於同法第2 0條之1  。而同日增訂證交法第2 0  2 5

            條之1  第2  項明定：「前項各款之人，除發行人、發行人之  2 6

            董事長、總經理外，如能證明已盡相當注意，且有正當理由  2 7

            可合理確信其內容無虛偽或隱匿之情事者，免負賠償責任」  2 8

            ，觀其立法意旨略以：「三、第1  項所規定之發行人等與投  2 9

            資人間，其對於財務資訊之內涵及取得往往存在不對等之狀  3 0

４６



            態，在財務報告不實之民事求償案件中，若責令投資人就第  0 1

            1  項所規定之發行人等其故意、過失負舉證之責，無異阻斷  0 2

            投資人求償之途徑，爰參考本法第3 2條、美國證券法第1 1條  0 3

            、日本證券交易法第2 1條之規定，對發行人、發行人之董事  0 4

            長、總經理採結果責任主義，縱無故意或過失亦應負賠償責  0 5

            任，至其他應負賠償責任之人，則採取過失推定之立法體例  0 6

            ，須由其負舉證之責，證明其已盡相當注意且有正當理由可  0 7

            合理確信其內容無虛偽或隱匿之情事」，已明確釐清第2 0條  0 8

            第3  項舉證責任之歸屬，發行人及發行人之負責人，其中關  0 9

            於董事長、總經理採結果責任主義（無過失主義），課其縱  1 0

            無故意或過失，亦應負賠償責任，其他應負賠償責任之發行  1 1

            人負責人即公司法第8  條所稱之董事、監察人、經理人，則  1 2

            採過失推定主義。丁本立、楊世聰、陳盈祿、胡光偉、江昇  1 3

            達、郭宜達均未能舉證證明其等已盡相當注意，且有正當理  1 4

            由可合理確信系爭財務及營收報告內容無虛偽或隱匿等情事  1 5

            ，推定有過失，即應負賠償責任。依公司法第2 3條第1  項，  1 6

            董事應忠實執行業務並盡善良管理人之注意義務，瞭解公司  1 7

            業務狀況，而編製財務報表屬公司董事重要業務，丁本立、  1 8

            楊世聰、陳盈祿本應基於董事、獨立董事之職責，負責翔實  1 9

            編製，自不得以其未參與董事會，即認已盡編製財報義務。  2 0

            再「監察人應監督公司業務之執行，並得隨時調查公司業務  2 1

            及財務狀況，查核簿冊文件，並得請求董事會或經理人提出  2 2

            報告」、「董事會或董事執行業務有違反法令、章程或股東  2 3

            會決議之行為者，監察人應即通知董事會或董事停止其行為  2 4

             」 、「監察人對於董事會編造提出股東會之各種表冊，應  2 5

            予查核，並報告意見於股東會」，公司法第2 1 8  條第1  項、  2 6

            第2 1 8  條之2  第2  項、第2 1 9  條第1  項分別定有明文，是監  2 7

            察人之主要功能乃單獨行使監察權，負責公司業務執行之監  2 8

            督及公司會計之審計，並應依公司法第2 3條第1  項忠實執行  2 9

            業務並盡善良管理人之注意義務，胡光偉、江昇達、郭宜達  3 0

５６



            均為凱柏公司監察人，為兩造所不爭執，渠等自應本於監察  0 1

            人之職權審查財報是否與實際相符，以先期掌握或發現異常  0 2

            情況，自不得以其辯稱未列席董事會，即認已盡審查財報之  0 3

            義務，渠等所辯均不可採，是以，渠等均應負過失賠償責任  0 4

            。  0 5

          6 .被告吳重九、吳元元、饒銘雯、張羽麟、鍾孟姍、程祖逖、  0 6

            李榮國部分：吳重九、吳元元、李榮國主觀上均信賴黃美芳  0 7

            ，認與凱柏公司之交易為真實，並未出於隱匿或虛偽之意思  0 8

            提供與凱柏公司交易之財物、業務文件，難認渠等有虛偽、  0 9

            詐欺或使人誤信之故意，自不得令渠等負證交法第2 0條第3  1 0

            項或民法侵權行為之賠償責任。饒銘雯雖受僱於張家銘，惟  1 1

            原告並未舉證證明饒銘雯明知其所經手者為不實交易相關文  1 2

            件、會計憑證，亦未證明饒銘雯對於張家銘、張勛逵、黃志  1 3

            成等人之不實交易、編製不實財報行為有所悉，亦難認渠應  1 4

            負證交法第2 0條第3  項或民法侵權行為之責。張羽麟雖為張  1 5

            勛逵之弟，並曾受僱於張勛逵從事工作，惟原告並未舉證證  1 6

            明張羽麟對於張勛逵、黃志成、張家銘等之非常規交易、不  1 7

            實財報行為模式有所認知，難認其應負連帶損害賠償責任。  1 8

            鍾孟姍則係張勛逵用以擔任凱柏公司董事之人頭，實際執行  1 9

            董事職務者為張勛逵，自難認鍾孟姍對張勛逵等人之不實交  2 0

            易、不實財報行為有所認識，不應令其負證交法及民法侵權  2 1

            行為損害賠償責任。程祖逖為川江公司、政陽公司負責人，  2 2

            經洪源謙居間與凱柏公司進行交易，凱柏公司將貨款匯入川  2 3

            江公司、政陽公司帳戶後，洪源謙以交易取消為由，要求程  2 4

            祖逖繳回款項，程祖逖始在洪源謙陪同下，前往銀行提領現  2 5

            金交付予洪源謙，原告復未能證明其明知與凱柏公司間為非  2 6

            真實交易，亦未證明其對於黃志成、張家銘、張勛逵不實財  2 7

            報有所認識，自難認原告主張為真。原告請求吳重九、吳元  2 8

            元、饒銘雯、張羽麟、鍾孟姍、程祖逖、李榮國與前揭被告  2 9

            共同負連帶損害賠償責任，均無理由，不應准許。  3 0

６６



          7 .如附表一A  、B  欄所示授權人等係於凱柏公司公告1 0 1  年1  0 1

            月營收日（即1 0 1  年2  月1 0日）起，因信賴前述營收公告或  0 2

            財務報告誤以為該公司營運狀況良好而買進或繼續持有該公  0 3

            司股票，直至凱柏公司1 0 1  年1 0月2 5日在公開資訊觀測站公  0 4

            告該公司遭集團詐騙，凱柏公司股價陸續下跌，始賣出或迄  0 5

            今仍繼續持有該公司股票，而蒙受股價下跌之價差損害。按  0 6

            當事人主張有利於己之事實者，就其事實有舉證之責任。但  0 7

            法律別有規定，或依其情形顯失公平者，不在此限，民事訴  0 8

            訟法第2 7 7  條亦定有明文。在公開股票市場，公司資訊為投  0 9

            資人所重視，屬影響股價之因素之一。合理之投資人會留意  1 0

            公司之營收、盈餘，資為投資判斷基礎。信賴為公開證券市  1 1

            場之基石，證券市場賴以有效公平運作。投資人信賴市場股  1 2

            價為真實，進而買賣或繼續持有股票時，縱未直接閱覽資訊  1 3

            ，但其對市場之信賴，間接信賴公開資訊，信賴資訊、股價  1 4

            會反映真實，而據以進行投資。證交法第2 0條之1  規定，不  1 5

            實資訊與交易間之因果關係，倘採嚴格標準，則投資人閱覽  1 6

            資訊時，未必有他人在場，且信賴資訊而下投資判斷屬主觀  1 7

            意識，難以舉證，其結果將造成不實資訊橫行，投資人卻求  1 8

            償無門，而顯失公平。故有依民事訴訟法第2 7 7  條但書規定  1 9

            ，減輕投資人舉證責任必要。準此，透過市場信賴關係，推  2 0

            定投資人對公司發布之重大資訊產生信賴，不實資訊與交易  2 1

            間有因果關係。凱柏公司早於1 0 1  年2  月1 0日起，對外陸續  2 2

            公告虛偽之1 0 1  年各月營收及1 0 1  年度第1  、2  季財務報告  2 3

            ，提供不實資訊予一般善意投資人，各該虛偽交易及虛增營  2 4

            業收入等不法情事，均屬嚴重影響公司財務狀況之訊息，依  2 5

            現行制度運作，該等情事如經揭露，主管機關對此必將加以  2 6

            處分，而一般理性投資人若知負責人利用公司做假交易、虛  2 7

            增營業收入等情事，亦斷不致購買或繼續持有該公司之股票  2 8

            ，則凱柏公司公告之營收及財務報告有虛偽不實之情事，與  2 9

            善意投資人因此做出錯誤投資決定而受之差價損失，二者間  3 0

７６



            應有相當因果關係。  0 1

          8 .授權人等受有如附表一A、B欄所示之損害：  0 2

          ( 1 )授權人之範圍：  0 3

            授權人買賣凱柏公司股票之期間：本件附表一中所列授與原  0 4

            告訴訟實施權之投資人，係：（一）於普股票，而於該公司  0 5

            1 0 1  年1 0月2 5日消息爆發之日後賣出或仍持有股票；及（二  0 6

            ）修正證交法第2 0條之1  規定於9 5年1  月1 3日生效適用之後  0 7

            即買進凱柏公司股票，直至上開消息爆發之日前仍持有該公  0 8

            司股票之善意投資人。是以本件善意買受人範圍為：  自1 0  0 9

            1  年2  月1 0日（即1 0 1  年1  月份月營收公告日）起至1 0 1  年  1 0

            1 0月2 5日（即普格公司公告重大訊息日）止期間買入凱柏公  1 1

            司股票。  且於扣除前開期間內賣出凱柏公司股票所獲利益  1 2

            後，仍受有損害者。另善意持有人範圍係：  自9 5年1  月1 3  1 3

            日起至1 0 1  年2  月9  日止之期間買入凱柏公司股票。  且上  1 4

            開股票於該公司不實財報期間繼續持有，而於1 0 1  年1 0月2 6  1 5

            日後始賣出或迄今仍持有之投資人。  1 6

          ( 2 )計算方式：  1 7

            按當事人已證明受有損害而不能證明其數額或證明顯有重大  1 8

            困難者，法院應審酌一切情況，依所得心證定其數額，民事  1 9

            訴訟法第2 2 2  條第2  項定有明文。我國證交法除於第1 5 7  條  2 0

            之1  就內線交易損害賠償之計算定有規定外，其餘就修正前  2 1

            證交法第2 0條規定因財務報告不實之損害賠償範圍、數額計  2 2

            算，均無明文。然股價下跌之損失，固有由於財務報告不實  2 3

            之詐欺因素所造成者，亦有由於詐欺以外等其他市場因素造  2 4

            成者，此種損失是否均得請求賠償，學說及實務有不同見解  2 5

            ，而各有主張應依毛損益法或淨損差額法。依毛損益法而言  2 6

            ，不論差額係不實財報引起或其他市場因素所造成，賠償義  2 7

            務人均應承受股價下跌之結果而負責賠償；蓋投資人若知悉  2 8

            財務報告內容為不實者，根本不會作成自發行市場或交易市  2 9

            場買受股票之決定，故認為賠償義務人應賠償投資人因作成  3 0
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            投資而買受股票之全部損失。倘依淨損差額法，賠償義務人  0 1

            僅賠償因不實財報因素造成之股價損失，即股票「真實價值  0 2

            」及「買價或賣價」間之差額，至於市場因素造成之股價下  0 3

            跌不在賠償範圍。然而，淨損差額法所謂「股票真實價格」  0 4

            究應如何決定，法無明文規定，本院斟酌股票交易在每1  分  0 5

            甚或每1  秒之交易價額均有差異，此項損害之計算，如仍責  0 6

            由請求權人即授權人等1 8 4  人舉證證明其確實數額，顯有重  0 7

            大困難。所謂真實價值係指凱柏公司公布正確財務報告時，  0 8

            市場對於該公司股票之交易價格。惟因該交易價格從未為真  0 9

            實存在過，故僅能以人為方式模擬求得其存在。而原告主張  1 0

            以凱柏公司不實財報消息爆發日後1 0個營業日即1 0 1  年1 0月  1 1

            2 6日起至1 0 1  年1 1月8  日止之收盤平均價格為9 . 3 4元作為擬  1 2

            制之真實價格等語，應足以反應該股票實際價值。善意買受  1 3

            人部分，以授權人買入凱柏公司股票之「買進價格」-  「擬  1 4

            制真實價格」計算其所受損害總金額如附表一A  欄所示。另  1 5

            關於善意持有人部分，亦採淨損差額法，以不實財報期間平  1 6

            均收盤價2 0 . 7 6  元為基準，減去擬制真實價格9 . 3 4元，計算  1 7

            每人每股定額損害為1 1 . 4 2  元，授權人名單及此部分所受損  1 8

            害金額如附表一B  欄所示。  1 9

          9 .凱柏公司為證交法第2 0條之1  第1  項第1  款所定之發行人、  2 0

            王格琮為董事長兼總經理、李銘為總經理，應負無過失賠償  2 1

            責任，被告丁本立、楊世聰、陳盈祿、胡光偉、江昇達、郭  2 2

            宜達應負推定過失損害賠償責任，其餘之被告應負故意損害  2 3

            賠償責任。按民法第1 8 4  條第2  項規定：「違反保護他人之  2 4

            法律，致生損害於他人者，負賠償責任。但能證明其行為無  2 5

            過失者，不在此限」，揆其旨趣乃因保護他人為目的之法律  2 6

            ，意在使人類互盡保護之義務，倘違反之，致損害他人權利  2 7

            ，與親自加害無異，自應使其負損害賠償責任。又按7 7年1  2 8

            月2 9日公布之證交法第2 0條第2  項規定：「發行人依本法規  2 9

            定申報或公告之財務報告及財務業務文件，其內容不得有虛  3 0
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            偽或隱匿之情事」，其立法理由並揭示：「對發行人應編送  0 1

            主管機關之財務報告或其他有關業務文件，有虛偽之記載情  0 2

            事者，依第1 7 4  條僅規定刑事責任，對善意之有價證券取得  0 3

            人或出買人並無實益，爰增訂第2  項」，足見7 7年1  月2 9日  0 4

            公布之證券交易法第2 0條第2  項係為確保依規定申報或公告  0 5

            之財務報告及財務業務文件之正確性，並使虛偽記載之人負  0 6

            刑事責任外，能使善意之有價證券取得人或出買人人獲得民  0 7

            事賠償，自屬民法第1 8 4  條第2  項之保護他人之法律。又該  0 8

            法既於第2 0條之1  第1  、2  項規定：「前條第二項之財務報  0 9

            告及財務業務文件或依第3 6條第1  項公告申報之財務報告，  1 0

            其主要內容有虛偽或隱匿之情事，下列各款之人，對於發行  1 1

            人所發行有價證券之善意取得人、出賣人或持有人因而所受  1 2

            之損害，應負賠償責任：一、發行人及其負責人。二、發行  1 3

            人之職員，曾在財務報告或財務業務文件上簽名或蓋章者。  1 4

            前項各款之人，除發行人外，如能證明已盡相當注意，且有  1 5

            正當理由可合理確信其內容無虛偽或隱匿之情事者，免負賠  1 6

            償責任」，而設有被害人損害賠償之特別規定，益徵證交法  1 7

            第2 0條第2  、3  項兼具保護社會法益及個人法益之立法目的  1 8

            ，亦屬民法第1 8 4  條第2  項之保護他人法律。復按數人共同  1 9

            不法侵害他人之權利者，連帶負損害賠償責任，民法第1 8 5  2 0

            條第1  項前段規定。民事上之共同侵權行為人間不以有意思  2 1

            聯絡為必要，數人因過失不法侵害他人之權利，苟各行為人  2 2

            之過失行為，均為其所生損害共同原因，即所謂行為關連共  2 3

            同，亦足成立共同侵權行為，依民法第1 8 5  條第1  項前段之  2 4

            規定，各過失行為人對於被害人應負全部損害之連帶賠償責  2 5

            任（最高法院6 7年台上字第1 7 3 7號判決參照）。再依公司法  2 6

            第2 3條第2  項規定，公司負責人對於公司業務之執行，如有  2 7

            違反法令致他人受有損害時，對他人應與公司負連帶賠償之  2 8

            責。從而，被告等既分別有違反修正前證券交易法第2 0條第  2 9

            3  項、第2 0條之1  第1  項之規定，即屬違反保護他人之法律  3 0
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            ，均應負連帶賠償責任。又9 5年1  月1 1日修正之證券交易法  0 1

            第2 0條之1  第5  項規定：「第1  項各款及第3  項之人，除發  0 2

            行人、發行人之董事長、總經理外，因其過失致第1  項損害  0 3

            之發生者，應依其責任比例，負賠償責任」。丁本立、楊士  0 4

            聰、陳盈祿、胡光偉、郭宜達、江昇達對於系爭財務報告固  0 5

            有未盡注意義務之過失，然渠等未於系爭刑事案件列為被告  0 6

            ，對於該財務報告不實內容之參與程度，自無從與其他參與  0 7

            行為之實質董事張勛逵，或擔任公司代表人之王格琮，及綜  0 8

            理公司一切業務執行之總經理李銘、王格琮等量其觀，爰考  0 9

            量渠等之過失對系爭財務報告不實之發生原因，及董事、監  1 0

            察人均應同負監督公司是否合法經營之責，董事係基於董事  1 1

            會以決議訂定公司最高業務執行方針（公司法第2 0 2條規定  1 2

            參照），自需監督公司業務執行之績效及適法性，監察人則  1 3

            係本於其職權監督公司業務執行等情，應認渠等對於授權人  1 4

            等人，各負5 %之賠償責任。  1 5

          (二)操縱股價部分：  1 6

          1 .按「對於在證券交易所上市之有價證券，不得有下列各款之  1 7

            行為：三、意圖抬高或壓低集中交易市場某種有價證券之交  1 8

            易價格，與他人通謀，以約定價格於自己出售，或購買有價  1 9

            證券時，使約定人同時為購買或出售之相對行為。」證券交  2 0

            易法第1 5 5  條第1  項第3  款定有明文。經查黃志成為逢高行  2 1

            使普格三可轉債選擇權以獲利，乃於1 0 1  年2  、3  月間，分  2 2

            別與張勛逵、陳志偉（已據原告撤回起訴）謀議炒作拉抬凱  2 3

            柏公司股票價格，張勛逵再將此事轉知張家銘，而共同基於  2 4

            抬高凱柏公司股票在證券商營業處所櫃檯買賣交易價格之意  2 5

            思，與他人通謀以約定價格於自己出售，或購買有價證券時  2 6

            ，使約定人同時為購買或出售之相對行為；以自己或他人名  2 7

            義連續高價買入，及連續委託買賣而相對成交；散布不實資  2 8

            料，及以直接或間接從事其他影響櫃檯買賣市場有價證券交  2 9

            易價格操縱行為之意思聯絡，除由黃志成、張勛逵、張家銘  3 0
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            散布前述凱柏公司營收激增假象之不實財務報告資料外，並  0 1

            由黃志成使用捷宏投資有限公司（下稱捷宏公司）、弟媳楊  0 2

            雅茹、友人洪志明之證券帳戶，張勛逵使用弟媳鍾孟姍、友  0 3

            人曾天民、陳韶徽之證券帳戶，陳志偉使用其本人證券帳戶  0 4

            ，及張勛逵（僅同年4  月間）、張家銘（自同年4  月間起）  0 5

            ，均指示向張家銘收取報酬、受託買賣凱柏公司股票而同具  0 6

            前述操縱股價犯意聯絡之陳幸德，分別向丙種金主及營業員  0 7

            林偉彥墊款，利用丙種墊款使用額度之曾建浩、蔡淑真、林  0 8

            淑娟、蔡承恩、董大海、林詩義、林詩仁、陳填祥等證券帳  0 9

            戶，供買賣凱柏公司股票，而自1 0 1  年3  月2  日起至同年7  1 0

            月3 0日止，共1 0 6  個營業日內，以電子下單或利用前開帳戶  1 1

            名義人，委託不知情之證券公司營業員，以前揭證券帳戶在  1 2

            證券商營業處所櫃檯買賣收盤前或盤間大量連續以高於委託  1 3

            當時之揭示價、漲停價買入普格公司股票，其中，計有1 0 1  1 4

            年3  月2  日、6  日、7  日、1 3日至1 6日、1 9日、2 1日、2 3日  1 5

            、2 8日至3 0日、同年4  月2  日至3  日、5  日、6  日、9  日至  1 6

            1 3日、1 6日至1 9日、2 4日至2 7日、3 0日、同年5  月7  日至1 1  1 7

            日、1 5日至1 8日、2 1日、2 2日、2 4日、2 5日、3 1日、同年6  1 8

            月1  日、4  日至7  日、1 1日至1 5日、1 8日、1 9日、2 1日、2 5  1 9

            日至2 9日、同年7  月2  日至6  日、9  日、1 3日、1 6日至1 9日  2 0

            、2 4日至2 7日、3 0日共7 9個營業日有以高價委買並影響同盤  2 1

            成交價格向上且佔該盤成交量大於5 0 %  情形，即以追價（逐  2 2

            步消化市場委賣單而推升成交價格）之方式而以高於或等於  2 3

            前盤揭示最低賣價或漲停價委買成交並因而使股價上漲之情  2 4

            事，且同年3  月1 3日、1 4日、1 6日、2 1日、2 3日、2 8日至3 0  2 5

            日、同年4  月2  日、3  日、5  日、6  日、9  日至1 3日、1 6日  2 6

            至1 9日、3 0日、同年5  月1 0日、1 5日、1 6日、1 8日、2 1日、  2 7

            2 4日、3 1日、同年6  月1  日、7  日、1 2日、1 3日、1 5日、1 8  2 8

            日、1 9日、2 1日、2 6日、2 7日、2 9日、同年7  月5  日、6  日  2 9

            、9  日、1 6日、1 8日、2 4日、2 6日、2 7日、3 0日共4 9交易日  3 0
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            均於密接之時段內連續高價買入，因而致凱柏公司股票於本  0 1

            案炒作期間，收盤價自1 0 1  年3  月1  日之1 3 . 7元上漲至1 0 1  0 2

            年7  月3 0日之2 5 . 3元，漲幅達8 4 . 6 7 %。又自1 0 1  年3  月7  日  0 3

            起至1 0 1  年7  月2 7日止，有以約定價格，於其中一方以其控  0 4

            制之證券帳戶出售或購買凱柏公司股票時，使其他群組同時  0 5

            以其控制之證券帳戶為購買或出售凱柏公司股票之行為。另  0 6

            自1 0 1  年4  月3  日起至同年7  月3 0日止之期間，黃志成以楊  0 7

            雅茹、洪志明、捷宏公司名義，有1 0 1  年4  月3  日、5  日、  0 8

            6  日、1 2日、1 3日共5  個營業日，連續多次同時買進或賣出  0 9

            凱柏公司股票，而為相對成交；張勛逵以鍾孟姍、陳韶徽名  1 0

            義，有1 0 1  年4  月1 3日、1 6日、1 7日共3  個營業日，連續多  1 1

            次同時買進或賣出凱柏公司股票，而為相對成交。陳幸德以  1 2

            其所使用之金主帳戶名義，自有1 0 1  年5  月7  日至7  月3 0日  1 3

            間其中3 4個營業日，連續多次同時買進或賣出凱柏公司股票  1 4

            ，而為相對成交。黃志成、張勛逵、張家銘、陳幸德以前揭  1 5

            人為方式影響證券市場價格，誤導投資大眾為交易，而為影  1 6

            響凱柏公司股票交易價格之操縱行為，黃志成、陳志偉再伺  1 7

            機逢高將其各自持有之普格三可轉債選擇權履約獲利，總計  1 8

            黃志成因操縱股價及將實質掌控之普格三可轉債選擇權履約  1 9

            獲利共7 , 4 5 0  萬5 , 1 7 5  元，張勛逵因操縱股價獲利共1 , 5 5 9  2 0

            萬7 , 6 3 1  元，張家銘則未因操縱股價而獲有利益，此節業據  2 1

            本院1 0 2  年度金重訴字第1 4號判決認定綦詳，兩造亦無爭執  2 2

            ，堪認屬實，張家銘、黃志成、張勛逵、陳幸德意圖操縱股  2 3

            價而製造交易活絡假象，且渠等利用自己或他人名義操縱行  2 4

            為確已影響凱柏公司股票股價，並對凱柏公司股票股價造成  2 5

            影響，已構成證交法第1 5 5  條第1  項第3  款、第4  款之相對  2 6

            成交行為。  2 7

          2 .按於有效率之市場，所有交易資訊均會立即反應在股價上，  2 8

            不實重大資訊出現於市場時當然對股票價格會有所影響，即  2 9

            使交易人並非信賴該資訊而做出交易決定，亦可能因該資訊  3 0
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            而受有損害。而價量乃股市交易之重要資訊，操縱股票股價  0 1

            者於交易市場上為虛偽買賣，使股票於交易市場上出現異常  0 2

            之交易量與偏離市場之價格，不實資訊之受害人僅需舉證操  0 3

            縱者有詐欺行為，而受害人受有損害，即應依民事訴訟法第  0 4

            2 7 7  條但書規定，推定操縱者之詐欺行為和被害人之損害間  0 5

            具有因果關係，並由操縱者負舉證責任推翻其詐欺行為對被  0 6

            害人之損害具相當因果關係，始符合證券交易損害賠償事件  0 7

            ，行為人往往處於絕對有利之資訊優勢，且利用專業智識為  0 8

            非法作為，影響社會經濟至鉅，而受害人數多且不易與之抗  0 9

            衡之特性，以維護市場交易秩序，並保障合法投資人之權益  1 0

            。黃志成等人於1 0 1  年3  月至7  月期間以拉抬股價、相對成  1 1

            交方式操縱凱柏公司股價，以人為操縱的方式刻意拉抬股價  1 2

            、製造股票交易活絡表象，扭曲公開市場價格形成機制，致  1 3

            授權人等因誤信該期間凱柏公司股票於證券集中交易市場經  1 4

            人為操縱之股價資訊，買進該股票而蒙受損失。則黃志成、  1 5

            張勛逵、張家銘、陳幸德等人之拉抬股價行為與授權人之損  1 6

            失間，自有因果關係。  1 7

          3 .按違反證交法第1 5 5  條第1  項規定者，對於善意買入或賣出  1 8

            有價證券之人所受之損害，應負賠償責任，證交法第1 5 5  條  1 9

            第2  項定有明文。次按「因故意或過失，不法侵害他人之權  2 0

            利者，負損害賠償責任。故意以背於善良風俗之方法，加損  2 1

            害於他人者亦同。」、「數人共同不法侵害他人之權利者，  2 2

            連帶負損害賠償責任。」民法第1 8 4  條第1  項、第1 8 5  條第  2 3

            1  項亦定有明文。經查黃志成、張勛逵、張家銘、陳幸德於  2 4

            1 0 1  年3  月2  日至7  月3 0日間操縱凱柏公司股票股價，致授  2 5

            權人等受有如附表一A欄所示之損害，違反證交法第1 5 5條第  2 6

            1項第3款、第4款規定，業如前述，又不法操縱行為係以交  2 7

            易行為作為傳達錯誤訊息之媒介，對投資人或資本市場為錯  2 8

            誤訊號之釋出，期待善意投資人與效率資本市場基於錯誤而  2 9

            為一定表示之另一種形式之不實陳述詐欺行為，是操縱股價  3 0
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            行為，亦屬民法第1 8 4條第1項後段以背於善良風俗之方法加  0 1

            損害於他人，則如附表一A欄所示授權人自得依前揭規定請  0 2

            求被告連帶賠償，原告之主張，自屬有據，應予准許。  0 3

          4 .黃志成、張家銘、張勛逵、陳幸德等人，既於1 0 1  年3  月2  0 4

            日至7  月3 0日間，連續多次明顯拉抬凱柏公司股價之行為，  0 5

            造成凱柏公司股價攀升，則此等不實價量資訊應已足以誤導  0 6

            投資人，且該不實價量資訊之影響不因操縱行為結束而當然  0 7

            停止，即於7  月3 0日後仍持續影響投資人，直至1 0 1  年1 0月  0 8

            2 5日凱柏公司重大訊息公告公司疑遭詐騙之時，投資人始有  0 9

            知悉凱柏公司股價業受不實財報資訊影響或為人為操縱而扭  1 0

            曲之可能，是黃志成等人之操縱行為既持續影響普格公司股  1 1

            價至1 0月2 5日，當須對1 0月2 5日前因受不實價量資訊誤導而  1 2

            買入凱柏股票之本件授權人，就原告附表一A  欄所示求償金  1 3

            額負損害賠償責任。  1 4

          (三)內線交易部分：  1 5

          1 .被告王格琮、王格瑞、王惠蘭雖均否認內線交易行為，並以  1 6

            前詞置辯，惟查，王格琮於1 0 1  年1 0月2 0日已與張勛逵核對  1 7

            確認凱柏公司資金出現缺口，於張勛逵簽立自白書後，以知  1 8

            悉凱柏公司有足以影響公司股價及投資人意向之重大消息發  1 9

            生，其於1 0 1  年1 0月2 4日中午前往諮詢律師意見後，即於同  2 0

            日中午以通訊軟體將凱柏公司財務重大虧損消息通知王惠蘭  2 1

            ，並以行動電話通知王格瑞。王惠蘭於本院前述刑事案件偵  2 2

            查中接受調查局詢問及檢察官訊問察官訊問時稱：「因為王  2 3

            格琮於1 0 1  年1 0月2 4日當天用手機通訊軟體『微信』（w e c h  2 4

            a t）傳簡訊給伊表示普格公司股票價錢會跌，能賣多少就賣  2 5

            多少，伊即馬上打電話給營業員翁文安，先問普格公司內外  2 6

            盤及成交價，以市價掛單賣出所有普格公司股票，之後翁文  2 7

            安回覆普格公司價格突然下跌無法全數成交，伊即指示全數  2 8

            以跌停價賣出，記得當時1  天之內把我全部庫存的普格公司  2 9

            股票賣光，很多都是賣在跌停價。.  .  .  .  王格琮有用『微  3 0

５７



            信』軟體聯絡，意思是凱柏公司股價不行了」等情，業據前  0 1

            揭刑事判決認定無訛。王格瑞於前述案件真查中檢察官訊問  0 2

            亦自承：「（問：王格琮在1 0月2 4日中午有以電話與你聯絡  0 3

            ，是在講什麼事情？）王格琮叫我照顧好父母及一些雜事。  0 4

            .  .  .  有說普格公司被騙了。」等情，王格琮為凱柏公司董  0 5

            事長兼總經理，又因執行職務關係，較其他一般外部人可得  0 6

            知悉足以影響凱柏公司股價及投資人投資意向之重大消息，  0 7

            故他人就王格琮提供關於凱柏公司財務、業務消息之真實性  0 8

            自具有高於一般外部人之確信，而以王格琮前揭與王惠蘭、  0 9

            王格瑞之親誼，及聯繫情形及所述內容，本足使一般理性之  1 0

            人認定王格琮應有將前開凱柏公司財務重大虧損消息分別告  1 1

            知王惠蘭、王格瑞之事實。又王惠蘭於1 0 1  年1 0月2 4日中午  1 2

            1 2時3 3分許，獲悉王格琮通知後，旋即以電話下單方式，指  1 3

            示證券公司營業員將其日盛證券帳戶內凱柏公司股票全部賣  1 4

            出，翁文安隨即依王惠蘭指示，於同日中午1 2時3 4分5 0秒至  1 5

            1 2時4 3分1 0秒間，以每股1 5 . 5 5  元至1 4 . 5元之價格，將王惠  1 6

            蘭日盛證券帳戶內之凱柏公司股票2 0 7  仟股全數委託賣出，  1 7

            同日盤後1 4時3 0分再委託賣出零股1  股之凱柏公司股票（委  1 8

            賣時間、股數、價格、成交時間、股數、價格及金額等，均  1 9

            詳如本院前述刑事判決附表二四所示）；王格瑞則於同日中  2 0

            午1 2時3 4分3  秒，接獲前揭消息後，旋使用王格瑞玉山證券  2 1

            帳戶，以電腦網路下單方式，先於同日中午1 2時3 5分2  秒至  2 2

            1 2時5 3分1 0秒間，以每股1 5 . 4 5  元至1 4 . 5元之價格委託將王  2 3

            格瑞玉山證券帳戶內凱柏公司股票4 7 0  仟股賣出，繼於翌日  2 4

            上午9  時1  分1 2秒至1 1時2 1分1 2秒間，以每股1 4 . 3 5  元至1 3  2 5

            . 5元之價格委託賣出該證券帳戶內普格公司股票5 0 0  仟股，  2 6

            總計出脫9 7 0  仟股（委賣時間、股數、價格、成交時間、股  2 7

            數、價格及金額等，均詳如附表二五所示），觀之王惠蘭急  2 8

            切委託營業員出脫股票、王格瑞則於2  日內密集下單委託賣  2 9

            出凱柏公司股票進千張之情形，益徵王惠蘭、王格瑞在1 0 1  3 0
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            年1 0月2 4日確經王格琮告知後，即已實際知悉凱柏公司財務  0 1

            重大虧損之重大消息，其等自王格琮處得知之上開凱柏公司  0 2

            重大消息，已經達到具體明確之程度，且王惠蘭、王格瑞均  0 3

            應該當證交法第1 5 7  條之1  第1  項第5  款所稱「由內部人獲  0 4

            悉消息之人」，堪以認定。是以，王格琮雖未將前提原因事  0 5

            實詳細告知，然就該前提原因事實所導致之結果即凱柏公司  0 6

            財務重大虧損，王格琮確已將重大影響其股票價格之消息告  0 7

            知被告王惠蘭、王格瑞，王格琮、王惠蘭、王格瑞所辯均不  0 8

            足採信，原告主張應屬可採。王格琮係普格公司董事長兼總  0 9

            經理，並為持股逾1 0 %  之股東，且基於職業關係而獲悉上開  1 0

            重大消息，應同時該當第 1 5 7條之1  第1  項第1  、2  、3  款  1 1

            所規範之內部人。王惠蘭係王格琮之友人，王格瑞為王格琮  1 2

            胞兄，渠等皆自王格琮處獲知系爭重大消息，而屬第1 5 7  條  1 3

            之1  第1  項第5  款所稱從前四款所列之人獲悉消息之人。  1 4

          2 .張勛逵經合法送達未到庭，亦未提出書狀爭執，依據民事訴  1 5

            訟法第2 8 0  條第3  項視同自認原告所主張之事實。參以，本  1 6

            原前述刑事判決已認定張勛逵係以其弟媳鍾孟姍名義購買凱  1 7

            柏公司股票後，再以鍾孟姍名義自1 0 1  年6  月2 8日起至同年  1 8

            1 0月2 9日止擔任凱柏公司實質董事，復擔任董事長特別助理  1 9

            ，其基於職業關係獲悉系爭重大消息，自屬證交法第1 5 7  條  2 0

            之1  第1  項第1  、3  款所稱之內部人。且張勛逵在1 0 1  年7  2 1

            月間起，即因虛偽循環交易回流之資金已不足作為下游客戶  2 2

            給付凱柏公司之貨款，以致1 0 1  年7  月底，隆通公司支付凱  2 3

            柏公司貨款之票據跳票，同年8  月2 0日、1 0 1  年8  月2 2日、  2 4

            1 0 1  年8  月2 8日、1 0 1  年9  月3  日又分別發生旭慶公司、竣  2 5

            星公司、齊興公司、鍠源公司退票及撤票情事，是張勛逵不  2 6

            惟在1 0 1  年1 0月2 0日前，即已明確知悉凱柏公司因其所為不  2 7

            合營業常規交易而產生鉅額虧損，甚且於1 0 1  年1 0月2 0日簽  2 8

            訂自白書及本票時，亦知悉其已無力清償該等虧損，竟仍於  2 9

            1 0 1  年1 0月2 1日，指示張羽麟將陳韶徽富邦證券帳戶內凱柏  3 0
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            公司股票全數賣出，是張勛逵此舉在客觀上確已該當內線交  0 1

            易之要件等情屬實，堪認原告主張為真實。  0 2

          3 .王格琮、張勛逵2  人於1 0 1  年1 0月2 0日核對確認凱柏公司有  0 3

            應收貨款及預付貨款金額計約4  億6 , 0 0 0  萬元尚未回收時，  0 4

            已知悉凱柏公司遭掏空之重大消息，王格琮並將此重大消息  0 5

            於1 0 1  年1 0月2 4日傳遞予王惠蘭及王格瑞，已如上述，則王  0 6

            格琮、張勛逵於1 0 1  年1 0月2 0日，王惠蘭、王格瑞於同年月  0 7

            2 4日即已實際知悉系爭重大消息，卻於凱柏公司1 0 1  年1 0月  0 8

            2 5日2 3時於公開資訊觀測站公告前，於1 0 1  年1 0月2 2日、2 4  0 9

            日及2 5日分別賣出凱柏公司股票，藉以規避損失，渠等均已  1 0

            違反證交法第1 5 7  條之1  規定，自應依同條第3  項，對於該  1 1

            線交易期日善意從事相反買賣之投資人，負損害賠償責任。  1 2

            依同法第1 5 7  條之1  第4  項規定，第1  項第5  款之人，對於  1 3

            前項損害賠償，應與第1  項第1  款至第4  款提供消息之人，  1 4

            負連帶賠償責任。王惠蘭、王格瑞皆自王格琮處獲悉凱柏公  1 5

            司系爭重大消息，並進而為內線交易行為，則王格琮自應與  1 6

            王惠蘭、王格瑞就原告授權人所受損害負連帶責任。又渠等  1 7

            違反證交法第1 5 7  條之1  ，利用其內部人之地位，故意從事  1 8

            內線交易行為，侵害投資人權益，破壞證券市場公平秩序，  1 9

            該當民法第1 8 4  條第1  項後段之「故意以背於善良風俗之方  2 0

            法，加損害於他人」及同條第2  項之「違反保護他人之法律  2 1

            」，是原告請求渠等對授權人連帶負損害賠償責任，亦屬有  2 2

            據。  2 3

          4 .本件授權人江藝芬等3 8人係於被告從事內線交易期日，買進  2 4

            凱柏公司股票之善意從事相反買賣之人，其損害金額之計算  2 5

            ，原告請求依證交法第1 5 7  條之1  第3  項規定，以各該授權  2 6

            人於各該日買進凱柏公司股票之價格，與凱柏公司公告重大  2 7

            訊息日（1 0 1  年1 0月2 5日）後1 0個營業日之平均收盤價格  2 8

            9 . 3 4元之差額，乘上各授權人買進股數，為其所得請求之金  2 9

            額，如附表一C  欄所載之金額，及法定遲延利息，應予准許  3 0
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            。  0 1

        五、綜上所述，原告依證交法第2 0條之1  第1  項、第2 0條第3  項  0 2

            、民法第1 8 4  條第1  項後段、第2  項、第1 8 5  條、公司法第  0 3

            2 3條第2  項規定，對於授權人等因系爭營收及財務報告不實  0 4

            所受之損害，請求：(一)凱柏公司、王格琮、李銘、黃志成、  0 5

            張勛逵、張家銘、陳幸德、蔡弦甫、黃美芳、柯齡蘭、洪源  0 6

            謙、邱治群、葉慶隆、張芳源、張秉彥、郭進國、吳萬發、  0 7

            羅能禎、蘇麗月、許鴻展、丁本立、楊士聰、陳盈祿、胡光  0 8

            偉、郭宜達、江昇達應就附表一A  欄所載金額，連帶給付予  0 9

            各訴訟實施權授與人，及自起訴狀繕本送達翌日起至清償日  1 0

            止，按年利率百分之5計算之利息，並由原告受領之。(二)凱  1 1

            柏公司、王格琮、李銘、黃志成、張家銘、張勛逵、丁本立  1 2

            、楊士聰、陳盈祿、胡光偉、郭宜達、江昇達應就附表一B  1 3

            欄所載金額，連帶給付予各訴訟實施權授與人，及自起訴狀  1 4

            繕本送達翌日起至清償日止，按年利率百分之5計算之利息  1 5

            ，並由原告受領之。(三)張勛逵、王格琮、王惠蘭、王格瑞應  1 6

            就附表一C欄所載金額，連帶給付予各訴訟實施權授與人，  1 7

            及自起訴狀繕本送達翌日起至清償日止，按年利率百分之5  1 8

            計算之利息，並由原告受領之。洵屬有據，應予准許。逾此  1 9

            範圍之請求，則無理由，不應准許。  2 0

        六、末按「保護機構依第2 8條規定提起訴訟或上訴，釋明在判決  2 1

            確定前不為執行，恐受難以抵償或難以計算之損害者，法院  2 2

            應依其聲請宣告准予免供擔保之假執行」，投保法第3 6條定  2 3

            有明文；原告依投資人保護法規定提起本件訴訟，具有公益  2 4

            性質，而授權人等1 8 4  人因系爭財務報告虛偽、或遭操縱股  2 5

            價、內線交易之情事受到損害，其金額復為龐大，則原告主  2 6

            張於本件判決確定前不為執行，恐受難以抵償或難以計算之  2 7

            損害，應認已有相當之釋明，故就原告勝訴部分，准免供擔  2 8

            保假執行。另就聲請願供擔保請准宣告免為假執行之被告，  2 9

            酌定相當擔保金額，予以准許；並依職權就未聲請供擔保請  3 0
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            准宣告免為假執行之被告，酌定相當擔保金額後，同免為假  0 1

            執行，詳如附表二「預供擔保免為假執行之金額」欄所示。  0 2

            至原告敗訴部分，其假執行之聲請已失所附麗，則併予駁回  0 3

            之。  0 4

        七、本件為判決基礎之事證已臻明確，本院經逐一審酌兩造歷審  0 5

            所提其餘攻擊、防禦方法及援用之證據，均與前開論斷結果  0 6

            無礙，爰不再一一論述，併此敘明。  0 7

        八、據上論結，本件原告之訴一部有理由、一部無理由，依民事  0 8

            訴訟法第7 9條、第8 5條第2  項、第3 9 2  條第2  項，投保法第  0 9

            3 6條，判決如主文。  1 0

        中    華    民    國   1 0 8     年    1 0     月    1 5     日  1 1

                          民事第一庭  法  官  薛嘉珩  1 2

        以上正本係照原本作成。  1 3

        如對本判決上訴，須於判決送達後2 0日內向本院提出上訴狀。如  1 4

        委任律師提起上訴者，應一併繳納上訴審裁判費。  1 5

        中    華    民    國   1 0 8     年    1 0     月    1 5     日  1 6

                                      書記官  劉庭君  1 7

        附表一：  1 8

        授權人名單暨求償金額一覽表  1 9

          2 0

        附表二：  2 1
                2 2
              編號   被告        連帶給付金額 內部分擔 應賠償之授 預供擔保免為假執 訴訟費用負擔比例  2 3
                                 （新臺幣） 比例    權投資人  行之金額                          2 4
                                                                （新臺幣）                      2 5
                2 6
               1   凱柏公司、王格 4 7 , 6 6 3 , 6 2 8元 丁本立、 如附表一編 4 7 , 6 6 3 , 6 2 8元    由被告連帶負擔。  2 7
                  琮、李銘、黃志             楊士聰、 號A 0 0 0 0 1至                                   2 8
                  成、張勛逵、張             陳盈祿、 A 0 0 1 4 4所示                                   2 9
                  家銘、陳幸德、             胡光偉、                                             3 0
                  蔡弦甫、黃美芳             郭宜達、                                             3 1
                  、柯齡蘭、洪源             江昇達各                                             3 2
                  謙、邱治群、葉             5  ％，餘                                             3 3
                  慶隆、張芳源、             由其他被                                             3 4
                  張秉彥、郭進國             告連帶負                                             3 5
                  、吳萬發、羅能             擔                                                  3 6
                  禎、蘇麗月、許                                                                 3 7
                  鴻展、丁本立、                                                                 3 8
                3 9

０８



             （續上頁）  0 1
                0 2
                  楊士聰、陳盈祿                                                                 0 3
                  、胡光偉、郭宜                                                                 0 4
                  達、江昇達                                                                    0 5
                0 6
                  凱柏公司、王格 2 3 , 1 3 8 , 5 1 8元 丁本立、 如附表一編 2 3 , 1 3 8 , 5 1 8元    由被告連帶負擔。  0 7
               2   琮、李銘、黃志             楊士聰、 號B 0 0 0 0 1至                                   0 8
                  成、張家銘、張             陳盈祿、 0 0 0 4 8所示                                   0 9
                  勛逵、丁本立、             胡光偉、                                             1 0
                  楊士聰、陳盈祿             郭宜達、                                             1 1
                  、胡光偉、郭宜             江昇達各                                             1 2
                  達、江昇達                5  ％，餘                                             1 3
                                            由其他被                                             1 4
                                            告連帶負                                             1 5
                                            擔                                                  1 6
                1 7
                  張勛逵、王格琮 8 , 8 6 4 , 3 7 0元 無      如附表一編 8 , 8 6 4 , 3 7 0元     由被告連帶負擔    1 8
               3   、王惠蘭、王格                     號C 0 0 0 0 1至                                   1 9
                  瑞                                C 0 0 0 3 8所示                                   2 0
                2 1
                   合計         7 9 , 6 6 6 , 5 1 6元                                                     2 2
                2 3

        附表三  2 4

        （利息起算日）  2 5

          2 6

        附表四  2 7

        （凱柏公司虛偽交易資料一覽表）  2 8
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