
最高法院民事判決

　

                                           1 0 6年度台上字第2 4 0 0號   0 2

        上　訴　人　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　許德勝律師  0 6

        被 上訴 人　劉鐵山  0 7

        　　　　　　洪文江  0 8

        　　　　　　萬蕙茹  0 9

        上　一　人  1 0

        訴訟代理人　曾怡敏律師  1 1

        被 上訴 人　耀華玻璃股份有限公司管理委員會  1 2

          1 3

        法定代理人　林全能  1 4

        訴訟代理人　葉建廷律師  1 5

        　　　　　　韓世祺律師  1 6

        　　　　　　林羿甫律師  1 7

        被 上訴 人　行政院國家發展基金管理會  1 8

          1 9

        法定代理人　陳美伶  2 0

        被 上訴 人　李偉賢  2 1

        　　　　　　楊錦洲  2 2

        　　　　　　蕭智芬  2 3

          2 4

        　　　　　　許欽洲  2 5

        　　　　　　鍾自強  2 6

        上六人共同  2 7

        訴訟代理人　葉建廷律師  2 8

        　　　　　　韓世祺律師  2 9

        被 上訴 人　李訓鈞  3 0

        　　　　　　蘇名宇  3 1

          3 2

0 1

１



        　　　　　　曾學煌  0 1

          0 2

        　　　　　　陳德榮  0 3

          0 4

        　　　　　　陳淑媛  0 5

        　　　　　　張壽彭  0 6

        上　一　人  0 7

        特別代理人　張燕寧  0 8

        被 上訴 人　永豐商業銀行股份有限公司  0 9

          1 0

        法定代理人　陳嘉賢  1 1

        上　一　人  1 2

        訴訟代理人　葉銘功律師  1 3

        　　　　　　張太祥律師  1 4

        　　　　　　黃芊雅律師  1 5

        上列當事人間請求侵權行為損害賠償事件，上訴人對於中華民國  1 6

        1 0 5年1 2月1 3日臺灣高等法院第二審判決（1 0 3年度金上字第1 7號  1 7

        ），提起上訴，本院判決如下：  1 8

            主  文  1 9

        原判決關於駁回上訴人(一)對被上訴人劉鐵山、許欽洲、蘇名宇、  2 0

        曾學煌、陳德榮、陳淑媛、張壽彭之上訴，(二)對被上訴人洪文江  2 1

        、萬蕙茹、李偉賢、楊錦洲、蕭智芬、李訓鈞之訴及上訴，(三)對  2 2

        被上訴人耀華玻璃股份有限公司管理委員會請求給付如原判決附  2 3

        表 A - 2、B - 2、D - 2「民事減縮訴之聲明求償金額」欄所示金額本  2 4

        息之訴及上訴，(四)對被上訴人鍾自強請求給付如原判決附表 D - 2  2 5

        、E - 2、F - 2「民事減縮訴之聲明求償金額」欄所示金額本息之訴  2 6

        及上訴，及各該訴訟費用部分廢棄，發回臺灣高等法院。  2 7

        其他上訴駁回。  2 8

        第三審訴訟費用，關於駁回其他上訴部分，由上訴人負擔。  2 9

            理  由  3 0

        本件被上訴人行政院國家發展基金管理會（下稱國發基金）、永  3 1

２



        豐商業銀行股份有限公司（下稱永豐銀行）、耀華玻璃股份有限  0 1

        公司管理委員會（下稱耀管會）之法定代理人分別變更為陳美伶  0 2

        、陳嘉賢、林全能，有行政院函、經濟部商業司公司基本資料查  0 3

        詢網頁及經濟部函等影本可證，茲據其等各自聲明承受訴訟，核  0 4

        無不合，先予敘明。  0 5

        上訴人主張：訴外人豐達科技股份有限公司（下稱豐達公司）為  0 6

        上市公司，應於每營業年度、半營業年度、營業年度第1季及第3  0 7

        季公告，並向主管機關申報財務報告（下稱年報、半年報、季報  0 8

        ），且應於每月1 0日以前，公告並申報上月份營運情形。被上訴  0 9

        人蘇名宇於民國8 9年4月1 7日至9 4年6月3 0日間，擔任豐達公司董  1 0

        事長；被上訴人劉鐵山於8 9年4月1 7日至9 4年6月3 0日間，擔任董  1 1

        事、總經理；被上訴人曾學煌於8 9年4月1 7日至9 3年1 0月4日間，  1 2

        先任財務經理，後任財務協理、副總經理，於9 3年 8月前，負責  1 3

        公司財務、出納、會計部門事務；被上訴人洪文江於8 9年 4月1 7  1 4

        日至9 4年6月3 0日間擔任董事；被上訴人萬蕙茹於9 2年 5月9日至  1 5

        9 3年1 0月2 9日間，擔任法人董事法商達梭投資股份有限公司之代  1 6

        表人董事；被上訴人耀管會於8 9年4月1 7日至9 4年6月3 0日間擔任  1 7

        法人董事，指派被上訴人鍾自強於9 2年 5月9日至9 4年6月3 0日間  1 8

        擔任董事；被上訴人李訓鈞、陳德榮於9 2年5月9日至9 4年 6月3 0  1 9

        日間擔任董事；被上訴人張壽彭於8 9年4月1 7日至9 2年 5月8日間  2 0

        擔任董事，於9 2年5月9日至9 3年1 2月2 7日間擔任監察人；被上訴  2 1

        人國發基金於8 9年4月1 7日至9 4年6月3 0日間擔任法人董事、監察  2 2

        人，並指派被上訴人許欽洲於8 9年4月1 7日至9 2年3月1 8日間、李  2 3

        偉賢於8 9年4月1 7日至9 4年2月2 8日間、楊錦洲於9 2年 3月1 9日至  2 4

        9 4年6月3 0日間擔任董事，另指派被上訴人陳淑媛於8 9年4月1 7日  2 5

        至9 2年5月8日，被上訴人蕭智芬於9 2年5月9日至9 4年6月3 0  日間  2 6

        擔任監察人；陳淑媛復於9 2年5月9日至9 3年1 2月2 7日間擔任監察  2 7

        人；蕭智芬則另於8 9年 4月1 7日至9 2年5月8日間擔任監察人。豐  2 8

        達公司公告之9 1年第3季季報（下稱附表A財報）、9 1年年報、9 2  2 9

        年第1季季報（合稱附表B財報）、9 2年半年報（下稱附表C  財報  3 0

        ）、9 2年第3季季報（下稱附表D  財報）、9 2年年報、9 3年第1季  3 1

３



        季報（合稱附表E財報）、9 3年半年報（下稱附表F財報，與上開  0 1

        財報合稱系爭財報）虛列美國P E N N  E N G I N E E R I N G  &  M A N U F A C T U R I  0 2

        N G  C O R P .（下稱P e n n公司）應收帳款，合計新臺幣（下同）1億7  0 3

        7 0 8萬6 5 2 2  元。另虛列與依洛克國際有限公司（下稱依洛克公司  0 4

        ）等人頭公司交易之應收帳款、銷貨收入及營業成本。虛列與被  0 5

        上訴人永豐銀行、新竹國際商業銀行股份有限公司（下稱新竹商  0 6

        銀）現金或約當現金。虛列奇異公司、H o n e y w e l l  公司存出保證  0 7

        金。上訴人經第一審判決附表八所示之人授與訴訟實施權（下稱  0 8

        授權人），其因系爭財報不實，購買豐達公司股票，受有如第一  0 9

        審判決附表一至六所示之損害等情。劉鐵山、洪文江、萬蕙茹、  1 0

        耀管會、鍾自強、李訓鈞、國發基金、李偉賢、楊錦洲、蕭智芬  1 1

        、蘇名宇、曾學煌、陳德榮、陳淑媛、張壽彭、許欽洲（下稱劉  1 2

        鐵山等1 6人）、永豐銀行（與劉鐵山等1 6人合稱劉鐵山等1 7人）  1 3

        依9 5年1月1 1日修正前證券交易法第2 0條第3項、民法第1 8 4條第1  1 4

        項前段、後段、第 2項規定，應對伊之授權人負損害賠償責任。  1 5

        劉鐵山等1 7人依民法第1 8 5條第 1項、第2 8條、公司法第2 3條第2  1 6

        項規定，就上開損害應負連帶責任等情。求為命劉鐵山等1 7人給  1 7

        付如原判決附表（下稱附表）A 1至F 5各表所示求償金額之判決（  1 8

        未繫屬本院者，不另論述）。  1 9

        劉鐵山則以：伊非發行人，無修正前證券交易法第2 0條規定之適  2 0

        用。伊雖擔任豐達公司總經理，惟不知財報不實情事，而無可歸  2 1

        責之事由。上訴人以毛損益法計算授權人損害，實有不當。另上  2 2

        訴人業與豐達公司成立和解，並獲得賠償，伊主張免責等語。洪  2 3

        文江則以：伊未參與公司決策，亦未在系爭財報上簽章，伊對蘇  2 4

        名宇等人虛增營收、美化財務數據等之不法行為，不負損害賠償  2 5

        或連帶賠償責任。伊縱應負責，亦應類推適用證券交易法第 1 5 7  2 6

        條之1第3項規定，計算授權人之損害額。又上訴人已與安侯建業  2 7

        會計師事務所等成立和解，就其等應分擔部分，伊應免除責任等  2 8

        語。萬蕙茹則以：伊未參與或通過系爭財報，自不擔保財報之真  2 9

        正。縱認伊應負責，亦應類推適用證券交易法第1 5 7條之1規定計  3 0

        算損害額。上訴人主張之毛損益法，並不足採。上訴人既與豐達  3 1

４



        公司成立和解，免除豐達公司債務，伊應同免賠償責任等語。耀  0 1

        管會、鍾自強、國發基金、李偉賢、楊錦洲、蕭智芬、許欽洲則  0 2

        以：陳淑媛非國發基金指派之監察人，其係以個人身分擔任豐達  0 3

        公司監察人。上訴人與豐達公司成立和解，授權人之損害已獲補  0 4

        償，當無再向伊等求償之理。另鍾自強、李偉賢、楊錦洲、蕭智  0 5

        芬、許欽洲等 5人並非耀管會或國發基金之負責人，其等縱違反  0 6

        證券交易法相關規定，亦係執行豐達公司董監事職務，而非執行  0 7

        耀管會或國發基金之職務，耀管會或國發基金不負連帶賠償責任  0 8

        等語。李訓鈞則以：本件應採淨損差額法計算損害額，並類推適  0 9

        用證券交易法第1 5 7條之1規定。授權人縱因系爭財報不實受有損  1 0

        害，亦已獲得填補，不得再請求伊賠償等語。永豐銀行則以：豐  1 1

        達公司持不實文件將應收帳款債權出售予伊，伊為被害人等語。  1 2

        曾學煌則以：伊於9 0年底擔任財務部經理前，豐達公司與  P e n n  1 3

        公司、C l e m m a r  公司之銷貨交易均已完成。伊亦未經手豐達公司  1 4

        與H o n e y w e l l  公司間交易等語。陳德榮則以：伊為豐達公司董事  1 5

        ，不知系爭財報不實。伊係於9 3年1 0月2 9日受全體董事委託接任  1 6

        董事長，伊為豐達公司奠定重生基礎，自無公司法第2 3條第 2項  1 7

        所指之情事等語。陳淑媛則以：伊未參與豐達公司任何業務及決  1 8

        策，對豐達公司業務等一無所知。系爭財報不實乃執行業務人員  1 9

        之犯罪行為，非伊所能監督等語。張壽彭則以：否認上訴人之主  2 0

        張等語，資為抗辯。  2 1

        原審以：系爭財報期間，蘇名宇皆為豐達公司董事長，劉鐵山、  2 2

        洪文江皆為董事，張壽彭或為董事，或為監察人，曾學煌皆為財  2 3

        務部門主管，李訓鈞、陳德榮、萬蕙如則於附表 C、D、E、F  財  2 4

        報所示期間為董事，耀管會於附表A、B、C、D財報期間為法人董  2 5

        事，鍾自強於附表D、E、F財報期間為董事，許欽洲於附表A財報  2 6

        期間為董事，楊錦洲於附表B、C、D、E、F  財報期間為董事，李  2 7

        偉賢於系爭財報期間皆為董事，蕭智芬於9 0年6  月1 5日起至9 4年  2 8

        6  月3 0日止擔任監察人，永豐銀行則非豐達公司之董事或監察人  2 9

        。依豐達公司與P e n n公司簽訂之買賣契約等及證人即豐達公司員  3 0

        工林晏瑜、財務部協理黃呈均、員工孫鎮方證詞，豐達公司確於  3 1

５



        P e n n公司尚未下單之際，即先行將扣件出貨，並將扣件全數認列  0 1

        為應收帳款，虛列應收帳款。另依證人即豐達公司財務專員林淑  0 2

        慧、會計課長唐子強、出納黃美雲證詞及依洛克公司設立過程之  0 3

        相關資料等，系爭財報確有虛列應收帳款等情事。又依證人林淑  0 4

        慧、黃美雲、孫鎮方、張美珍、採購課長邱良福證詞，及系爭刑  0 5

        事案件被告楊宥榆供述，系爭財報確有上開損益結果不實之情事  0 6

        。依證人林淑慧、永豐銀行批核主管李明源、永豐銀行承辦員工  0 7

        蔡鎮坤、新竹商銀承辦人曹開麟、鄭瑞燉證詞，豐達公司虛列現  0 8

        金或約當現金，影響附表A、B、C、D、E、F財報之正確性。依劉  0 9

        鐵山之陳述，系爭財報就奇異公司部分；附表C、D、E、F財報就  1 0

        H o n e y w e l l公司部分，有虛列存出保證金情事。查(一)附表A財報確  1 1

        有虛列P e n n公司應收帳款等不實之情事。斯時蘇名宇為豐達公司  1 2

        董事長，曾學煌為財務主管，劉鐵山為總經理，洪文江、耀管會  1 3

        、李偉賢、許欽洲、張壽彭為董事，蕭智芬、陳淑媛為監察人，  1 4

        依公司法第 8條規定，其等均為豐達公司之負責人，曾學煌為財  1 5

        務主管，就附表A  財報之不實，均應負推定過失責任，並就其等  1 6

        各自之過失比例負賠償責任。李偉賢、蕭智芬、許欽洲（下稱李  1 7

        偉賢等3人）係依公司法第2 7條第2項定，以國發基金代表人之個  1 8

        人身分擔任豐達公司董、監事，其等行使豐達公司董、監事之職  1 9

        權，並非執行國發基金之董監事職務，國發基金既未參與編製或  2 0

        審核附表A  財報，自非修正前證券交易法第2 0條規範之責任主體  2 1

        ，另陳淑媛亦非國發基金指派之代表人，上訴人不得依民法第2 8  2 2

        條或公司法第2 3條規定，請求國發基金就李偉賢等 3人、陳淑媛  2 3

        因行使豐達公司董、監事職權之過失，負連帶賠償責任。至永豐  2 4

        銀行既非豐達公司之董、監事，亦非於系爭財報簽名之人，更非  2 5

        簽證會計師，自不負證券交易法第2 0條之1  規定責任。綜上，國  2 6

        發基金、永豐銀行無庸對附表一所示之授權人就附表A  財報依證  2 7

        券交易法負賠償責任。其餘附表A所示之人則應就附表A財報不實  2 8

        負過失賠償責任。豐達公司發行之股票，於系爭財報不實消息爆  2 9

        發前收盤價為每股8 . 7元，參酌證券交易法第1 5 7條之1第3項規定  3 0

        ，並援引該法理，以不實消息爆發後1 0個營業日之均價為真實價  3 1

６



        值，其為每股 6 . 0 4 9元，有大幅滑落，足認授權人所受損害與財  0 1

        報不實間有相當因果關係。其等所受損害，以所持股票於該不實  0 2

        消息爆發前之收盤價（授權人迄授權時仍持有股票），與不實消  0 3

        息爆發後1 0個營業日收盤平均價格之差額。附表A  財報不實消息  0 4

        係9 3年9月2 1日爆發，而附表一所示之授權人於附表A財報不實消  0 5

        息爆發前 1日之股數如附表一持有股數欄所示，而豐達公司發行  0 6

        之股票於系爭財報不實消息爆發前收盤價及不實消息爆發後1 0個  0 7

        營業日收盤平均價格，已如前述，則授權人因財報不實所受之損  0 8

        害如附表一損害額欄所示，合計 1 4 5萬5 3 9 9元。豐達公司為股票  0 9

        之發行人，對上揭授權人應負無過失之賠償責任。而豐達公司就  1 0

        已與上訴人於1 0 3年1 2月2 6日簽立和解契約，以2億8 1 5 0萬元成立  1 1

        和解，豐達公司已給付 1億7 4 4 5萬元賠償金。而附表一至附表六  1 2

        所示之授權人因系爭財報不實所受之損害合計8 6 7 9萬1 0 8 9元，其  1 3

        等所受損害業獲全部填補，不得再向蘇名宇、劉鐵山、曾學煌、  1 4

        洪文江、耀管會、李偉賢、許欽洲、張壽彭、蕭智芬、陳淑媛請  1 5

        求賠償。至國發基金就附表A  財報不實一節，並非侵權行為人，  1 6

        上訴人既無從依民法第1 8 4條、第1 8 5條規定，請求許欽洲、李偉  1 7

        賢、陳淑媛賠償損害，更無從併依公司法第2 3  條第2項、民法第  1 8

        2 8條規定請求國發基金與其等負連帶賠償責任。至永豐銀行並非  1 9

        豐達公司之董、監事，亦未在附表A  財報簽名，自不負證券交易  2 0

        法之賠償責任，永豐銀行不知豐達公司對P e n n公司等之應收帳款  2 1

        為不實，其以「止扣」方式凍結撥予豐達公司之款項，係為確保  2 2

        債權，並經豐達公司同意，且永豐銀行嗣後確有收受P e n n公司等  2 3

        所給付之部分應收帳款，永豐銀行就附表A  財報應如何製作既毫  2 4

        無置喙餘地，更無審查義務，難認永豐銀行有故意或過失侵害授  2 5

        權人之權利，更無以背於善良風俗加損害於其等之情，縱其先後  2 6

        5  次將買入之應收帳款再賣回豐達公司，既無損於該銀行之利益  2 7

        ，亦無違反何強制或禁止規定，難認永豐銀行與豐達公司共同侵  2 8

        害授權人之權利或利益。故上訴人依民法第1 8 4條第1項前段、後  2 9

        段、第1 8 4條第2項規定，請求永豐銀行負賠償責任，洵屬無據。  3 0

        (二)附表B  財報期間，蘇名宇為豐達公司董事長，曾學煌為財務主  3 1
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        管，劉鐵山為總經理，洪文江、耀管會、李偉賢、楊錦洲、張壽  0 1

        彭為董事，蕭智芬、陳淑媛為監察人，其等均為豐達公司之負責  0 2

        人，曾學煌為財務主管，就附表B  財報之不實，均應負過失賠償  0 3

        責任，並就其等各自過失負比例責任。李偉賢、蕭智芬、楊錦洲  0 4

        係依公司法第2 7條第 2項規定，以國發基金代表人之個人身分擔  0 5

        任豐達公司董、監事，國發基金並非豐達公司董、監事，其既未  0 6

        參與編製或審核附表B  財報，自非修正前證券交易法第2 0條規範  0 7

        之責任主體。陳淑媛亦非國發基金指派之代表人，上訴人不得依  0 8

        民法第2 8條或公司法第2 3條規定，請求國發基金就李偉賢、楊錦  0 9

        洲、陳淑媛之過失，負連帶賠償責任。至永豐銀行既非豐達公司  1 0

        之董、監事，亦非在系爭財報簽名之人，更非簽證會計師，毋庸  1 1

        依證券交易法第2 0條之1  規定，就不實財報負賠償責任。綜上，  1 2

        國發基金、永豐銀行無庸對附表二所示授權人就附表B  財報依證  1 3

        券交易法負責。其餘附表B所示之人則應就附表B財報不實負過失  1 4

        責任。附表二所示授權人所受之損害與附表B  財報不實間有相當  1 5

        因果關係，依上揭計算方式，附表二授權人所受之損害如附表二  1 6

        損害欄所示為6 5萬7 4 4 8元。因系爭財報不實所受損害，業經豐達  1 7

        公司給付和解金而全部填補，上訴人不得再向蘇名宇等人請求賠  1 8

        償。(三)附表C  財報所示期間，蘇名宇為豐達公司董事長，曾學煌  1 9

        為財務主管，劉鐵山為總經理，洪文江、耀管會、李偉賢、楊錦  2 0

        洲、李訓鈞、萬蕙茹、陳德榮為董事，蕭智芬、陳淑媛、張壽彭  2 1

        為監察人，其等均為豐達公司之負責人，曾學煌為財務主管，就  2 2

        附表C  財報之不實，均應負過失賠償責任。李偉賢、蕭智芬、楊  2 3

        錦洲係依公司法第2 7條第 2項以國發基金代表人之個人身分擔任  2 4

        豐達公司之董、監事，並非執行國發基金之董監事職務，且國發  2 5

        基金既未參與編製或審核附表C  財報，自非修正前證券交易法第  2 6

        2 0條規範之責任主體，上訴人不得依民法第2 8條或公司法第2 3條  2 7

        規定，請求國發基金就李偉賢、蕭智芬、楊錦洲之過失，與其等  2 8

        就附表三 所示授權人之損害負連帶賠償責任。至鍾自強於附表C  2 9

        財報期間並未擔任豐達公司董事，永豐銀行亦非豐達公司之董、  3 0

        監事，更未在系爭財報簽名，復非簽證會計師，其等自毋庸依證  3 1
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        券交易法第2 0條之1  規定，就不實財報負賠償責任。綜上，國發  0 1

        基金、鍾自強、永豐銀行無庸對附表三所示授權人就附表C  財報  0 2

        ，依證券交易法負賠償責任。其餘附表C所示之人則應就附表C財  0 3

        報不實負過失賠償責任，且財報不實與損害間有相當因果關係。  0 4

        依上揭計算方式，附表三所示授權人因附表C  所示財報不實所受  0 5

        之損害如附表三損害額欄所示，合計2 9萬1 6 1 0元。上訴人迄今已  0 6

        實際取得豐達公司之賠償金 1億7 4 4 5萬元。而附表一至附表六所  0 7

        示授權人所受損害合計8 6 7 9萬1 0 8 9元，自不得再向蘇名宇等人請  0 8

        求賠償。又國發基金就附表C  所示財報不實乙節，並非侵權行為  0 9

        人，上訴人既無從依民法第1 8 4條、第1 8 5條規定，請求李偉賢、  1 0

        蕭智芬、陳淑媛、楊錦洲賠償損害，更無從併依公司法第2 3條第  1 1

        2  項、民法第2 8條規定，請求國發基金負連帶賠償責任。至上訴  1 2

        人依民法第1 8 4條第1項前段、後段、第1 8 4條第2項規定，請求永  1 3

        豐銀行負損害賠償責任，洵屬無據。(四)附表D財報確有虛列 P e n n  1 4

        公司應收帳款等不實情事，附表D  財報期間，蘇名宇為豐達公司  1 5

        董事長，曾學煌為財務主管，劉鐵山為總經理，洪文江、李偉賢  1 6

        、楊錦洲、李訓鈞、萬蕙茹、陳德榮為董事，耀管會、鍾自強先  1 7

        後擔任董事，蕭智芬、陳淑媛、張壽彭為監察人，其等均為豐達  1 8

        公司之負責人，曾學煌為財務部門主管，就附表D  財報之不實，  1 9

        均應負過失賠償責任，並就其等各自之過失比例負賠償責任。李  2 0

        偉賢、蕭智芬、楊錦洲係依公司法第2 7  條第2項規定，以國發基  2 1

        金代表人之個人身分擔任豐達公司之董、監事，鍾自強係依同條  2 2

        項規定，以耀管會代表人之個人身分擔任董事，國發基金、耀管  2 3

        會（於鍾自強擔任豐達公司董事期間）並非豐達公司之董、監事  2 4

        ，李偉賢、蕭智芬、楊錦洲、鍾自強行使豐達公司董、監事之職  2 5

        權，並非執行國發基金或耀管會董監事之職務，上訴人自無從依  2 6

        民法第2 8條或公司法第2 3條規定，請求國發基金、耀管會負連帶  2 7

        責任（耀管會就其於附表D  財報擔任豐達公司董事期間，應自負  2 8

        過失賠償責任）。至永豐銀行既非豐達公司之董、監事，亦非在  2 9

        系爭財報簽名，更非簽證會計師，自毋庸依證券交易法第2 0條之  3 0

        1  規定負賠償責任。綜上，國發基金、永豐銀行無庸對附表四所  3 1

９



        示授權人就附表D財報依證券交易法規定負賠償責任。其餘附表D  0 1

        所示之人則應就附表D  財報不實負過失賠償責任（耀管會係就自  0 2

        己執行豐達公司董事職責負責）。附表四所示授權人所受之損害  0 3

        與附表D  所示財報不實間有相當因果關係。依上揭計算方式，附  0 4

        表四所示授權人所受之損害如附表四損害額欄所示，合計2 3 5 5萬  0 5

        4 1 3 5元。豐達公司為股票之發行人，就附表四所示授權人因附表  0 6

        D  財報不實所受損害，應負無過失賠償責任。豐達公司已與上訴  0 7

        人簽訂和解契約，迄今已給付 1億7 4 4 5萬元。授權人等之損害業  0 8

        經全部填補，上訴人不得再向蘇名宇等人請求賠償。同上說明，  0 9

        上訴人不得依民法第1 8 4條、第1 8 5條一般侵權行為規定請求蘇名  1 0

        宇等人賠償。國發基金就附表D  所示財報不實一節，其非侵權行  1 1

        為人，上訴人既不得依民法第1 8 4條、第1 8 5條規定，請求李偉賢  1 2

        、蕭智芬、楊錦洲負賠償損害，更無從併依公司法第2 3條第2  項  1 3

        、民法第2 8條規定，請求國發基金與其等負連帶賠償責任。至永  1 4

        豐銀行並非豐達公司之董、監事，亦未在附表D  財報簽名，不負  1 5

        證券交易法之賠償責任。永豐銀行就附表D  財報應如何製作既無  1 6

        置喙餘地，更無審查義務，難認其有故意或過失侵害附表四所示  1 7

        授權人之權利，更無以背於善良風俗加損害於授權人之情，上訴  1 8

        人不得依民法第1 8 4條第1項前段、後段、第1 8 4條第2項規定，請  1 9

        求永豐銀行負賠償責任。 (五)附表E財報所示期間，蘇名宇為豐達  2 0

        公司董事長，劉鐵山為總經理，洪文江、李偉賢、楊錦洲、李訓  2 1

        鈞、萬蕙茹、鍾自強、陳德榮為董事，蕭智芬、陳淑媛、張壽彭  2 2

        為監察人，其等均為豐達公司之負責人，曾學煌為財務主管，就  2 3

        附表E  財報之不實，均應負過失賠償責任，並就其等各自之過失  2 4

        比例負賠償責任。李偉賢、蕭智芬、楊錦洲係依公司法第2 7條第  2 5

        2  項規定，以國發基金代表人之個人身分擔任豐達公司董、監事  2 6

        ，鍾自強係依同條項規定，以耀管會代表人之個人身分擔任董事  2 7

        ，國發基金、耀管會並非豐達公司之董、監事。李偉賢、蕭智芬  2 8

        、楊錦洲及鍾自強行使豐達公司董、監事職權，並非執行國發基  2 9

        金或耀管會董監事職務，且國發基金、耀管會既未參與編製或審  3 0

        核附表E  財報，自非修正前證券交易法第2 0條規範之責任主體，  3 1
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        上訴人不得依民法第2 8條或公司法第2 3條規定，請求國發基金就  0 1

        李偉賢、蕭智芬、楊錦洲因行使豐達公司董、監事職權之過失，  0 2

        耀管會就鍾自強因行使豐達公司董事職權之過失，各與其等就附  0 3

        表五所示授權人之損害負連帶賠償責任。至永豐銀行既非豐達公  0 4

        司之董、監事，亦未於系爭財報簽名，更非簽證會計師，自毋庸  0 5

        依證券交易法第2 0條之1  規定，就不實財報負賠償責任。綜上，  0 6

        國發基金、耀管會、永豐銀行無庸對附表五所示授權人，就附表  0 7

        E財報依證券交易法負賠償責任。其餘附表E所示之人則應就附表  0 8

        E  財報不實負過失賠償責任。附表五所示之授權人所受損害與附  0 9

        表E  所示財報不實間有相當因果關係。依上揭計算方式，附表五  1 0

        所示授權人因附表E  所示財報不實所受之損害如附表五損害額欄  1 1

        所示，合計3 8 0 9萬2 2 1 9元。上訴人不得再向蘇名宇等人請求賠償  1 2

        。另上訴人不得依民法第1 8 4條、第1 8 5條一般侵權行為規定，請  1 3

        求蘇名宇等人賠償損害。又國發基金、耀管會就附表E  財報不實  1 4

        一節，並非侵權行為人，上訴人既無從依民法第1 8 4條、第1 8 5條  1 5

        規定，請求李偉賢、蕭智芬、楊錦洲、鍾自強賠償損害，更無從  1 6

        併依公司法第2 3條第 2項、民法第2 8條規定，請求國發基金、耀  1 7

        管會負連帶賠償責任。至附表E  財報不實與永豐銀行無涉，上訴  1 8

        人不得依民法第1 8 4條第1項前段、後段、第1 8 4條第2項規定請求  1 9

        永豐銀行負損害賠償責任。(六)附表F財報確有虛列 P e n n公司應收  2 0

        帳款等不實情事。附表F  所示財報期間，洪文江、李偉賢、楊錦  2 1

        洲、李訓鈞、萬蕙茹、鍾自強、陳德榮為豐達公司董事，蕭智芬  2 2

        、陳淑媛、張壽彭為監察人，其等均為豐達公司之負責人，就附  2 3

        表F  所示財報之不實，應負過失賠償責任。李偉賢、蕭智芬、楊  2 4

        錦洲係依公司法第2 7條第 2項規定，以國發基金代表人之個人身  2 5

        分擔任豐達公司之董、監事，鍾自強係依同條項規定，以耀管會  2 6

        代表人之個人身分擔任豐達公司董事，國發基金、耀管會並非豐  2 7

        達公司之董、監事。李偉賢、蕭智芬、楊錦洲及鍾自強係行使豐  2 8

        達公司董、監事之職權，且國發基金、耀管會既未參與編製或審  2 9

        核附表F  財報，自非修正前證券交易法第2 0條規範之責任主體，  3 0

        上訴人不得依民法第2 8條或公司法第2 3條規定，請求國發基金就  3 1
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        李偉賢、蕭智芬、楊錦洲之過失，耀管會就鍾自強之過失，負連  0 1

        帶賠償責任。至永豐銀行既非豐達公司之董、監事，亦未在系爭  0 2

        財報簽名，更非簽證會計師，自毋庸依證券交易法第2 0條之1  規  0 3

        定，就不實財報負賠償責任。綜上，國發基金、耀管會、永豐銀  0 4

        行無庸對附表六所示授權人就附表F  財報，依證券交易法規定負  0 5

        賠償責任。其餘附表F所示之人則應就附表F財報不實負過失賠償  0 6

        責任。附表六所示授權人所受損害與附表F  財報不實間有相當因  0 7

        果關係。依上揭計算方式，附表六所示授權人因附表F  財報不實  0 8

        所受之損害如附表六損害額欄所示，合計 2 2 7 4萬2 7 8元。豐達公  0 9

        司已賠償該損害，附表六所示授權人不得再向洪文江等人請求賠  1 0

        償。上訴人亦不得依民法第1 8 4條、第1 8 5條一般侵權行為規定，  1 1

        請求洪文江等人賠償損害。又國發基金、耀管會就附表F  所示財  1 2

        報不實一節，並非侵權行為人，上訴人既無從依民法第1 8 4  條、  1 3

        第1 8 5  條規定請求李偉賢、蕭智芬、陳淑媛、楊錦洲、鍾自強賠  1 4

        償損害，更無從併依公司法第2 3條第 2項、民法第2 8條規定請求  1 5

        國發基金、耀管會負連帶賠償責任。至附表F  財報不實與永豐銀  1 6

        行無涉，上訴人不得依民法第1 8 4條第1  項前段、後段、第1 8 4條  1 7

        第2  項規定，請求永豐銀行負損害賠償責任。綜上，上訴人依修  1 8

        正前證券交易法第2 0條第 3項、民法第1 8 4條第1項前段、後段、  1 9

        第2項、第1 8 5條第1項前段、第2 8條、公司法第2 3條第2項規定，  2 0

        請求附表A至F所示之人連帶賠償附表一至六所示授權人所受之損  2 1

        害，並均由上訴人受領，均無理由，應予駁回等情。因而廢棄第  2 2

        一審關於命洪文江、萬蕙茹、耀管會、鍾自強、李訓鈞、國發基  2 3

        金、李偉賢、楊錦洲、蕭智芬給付部分之判決，駁回上訴人該部  2 4

        分之訴，並維持第一審所為上訴人其餘部分敗訴之判決，駁回其  2 5

        上訴。  2 6

        關於廢棄發回部分（即除耀管會關於附表 C、E、F財報、鍾自強  2 7

        關於附表C  財報、永豐銀行、國發基金外之其他部分）：  2 8

        查在公開發行股票市場，公司資訊為影響股價之重要因素。合理  2 9

        投資人會留意公司財務報告，資為投資判斷基礎。公司營收及持  3 0

        有現金多寡為財務報告之重要內容，倘有虛增，勢將影響投資判  3 1
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        斷而扭曲股價，使投資人以不相當之價格，從公開市場取得股票  0 1

        而受損害。財報不實所生之損害，不論係採毛損益法或淨損差額  0 2

        法，皆以「投資人購買股票之價格」與該股票「公平價格」之差  0 3

        額為計算基準。兩者最大之差別，在於計算「公平價格」之方式  0 4

        不同。淨損差額法以投資人當初交易時之「真實價值」為公平價  0 5

        格；毛損益法則以詐欺情事被揭露時之市價或於揭露後合理期間  0 6

        內投資人再出售之市價為公平價格。衡以公司因經營不如預期，  0 7

        始有製作不實財報必要，通常經相當時日，不實財報始被揭露之  0 8

        常情，則該揭露前1  日之公司體質及影響股價之市場因素或其他  0 9

        因素，是否與投資人購買股票之日相同？該日之收盤價是否與投  1 0

        資人購買日之價格相當，洵非無疑，自待調查釐清。原審未區辨  1 1

        財報不實與內線交易對股市價格影響之程度及期間，亦未說明財  1 2

        報不實影響股價對投資者產生之損害與內線交易所致之損害是否  1 3

        相當，遽援引證券交易法第1 5 7條之1  第3項有關內線交易之規定  1 4

        法理，以「不實消息爆發前1日之收盤價每股8 . 7元」與「不實消  1 5

        息爆發後1 0個營業日收盤平均價格每股 6 . 0 4 9元」之差額，計算  1 6

        投資人所受之損害，未免速斷，並據為投資人所受損害均獲填補  1 7

        之認定，為上訴人不利之判決，自有違誤。上訴論旨，指摘原判  1 8

        決關於該部分違背法令，求予廢棄，非無理由。  1 9

        關於其他上訴駁回部分（即耀管會關於附表 C、E、F財報、鍾自  2 0

        強關於附表C財報部分、永豐銀行、國發基金部分）：  2 1

        原審就上訴人請求國發基金，永豐銀行給付部分、耀管會給付關  2 2

        於附表C、E、F財報損害賠償部分，鍾自強給付關於附表C財報損  2 3

        害賠償部分，廢棄第一審所為耀管會、鍾自強、國發基金部分敗  2 4

        訴之判決，改為駁回上訴人該部分之訴，暨維持第一審就其餘部  2 5

        分所為上訴人敗訴部分之判決，駁回上訴人該部分之上訴，經核  2 6

        於法並無違誤。查鍾自強既不負附表C  財報部分之賠償責任，耀  2 7

        管會自無因與其負連帶賠償責任，而應給付附表C - 3  所示金額之  2 8

        餘地。又「有價證券之募集、發行、私募或買賣，不得有虛偽、  2 9

        詐欺或其他足致他人誤信之行為」；「違反第一項規定者，對於  3 0

        該有價證券之善意取得人或出賣人因而所受之損害，應負賠償責  3 1
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        任」，證券交易法第2 0條第1、3項定有明文。查永豐銀行既非豐  0 1

        達公司之董監事，亦未在系爭財報簽名，更非簽證會計師，其既  0 2

        不知豐達公司對P e n n公司等之應收帳款不實，經豐達公司同意，  0 3

        以「止扣」方式凍結撥予豐達公司之款項，目的在確保應收帳款  0 4

        ，且嗣後確有收受P e n n公司等給付之部分應收帳款，為原審認定  0 5

        之事實。則就系爭財報之製作自無虛偽、詐欺或其他足致他人誤  0 6

        信之行為，而無證券交易法第2 0條第1項之情事，不負同條第3項  0 7

        之賠償責任。原審就此雖漏未論斷，但於判決結果並無影響。上  0 8

        訴論旨，指摘原判決上開部分違背法令，求予廢棄，非有理由。  0 9

        據上論結，本件上訴一部為有理由、一部為無理由。依民事訴訟  1 0

        法第4 7 7條第1項、第4 7 8條第2項、第 4 8 1條、第4 4 9條第1項、第  1 1

        7 8條，判決如主文。  1 2

        中    華    民    國   1 0 8     年    6      月    1 3     日  1 3

                              最高法院民事第六庭  1 4

                                  審判長法官  劉  靜  嫻  1 5

                                        法官  高  金  枝  1 6

                                        法官  李  媛  媛  1 7

                                        法官  林  金  吾  1 8

                                        法官  林  恩  山  1 9

        本件正本證明與原本無異  2 0

                                              書  記  官  2 1

        中    華    民    國   1 0 8     年    6      月    2 4     日  2 2
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