
【裁判字號】97,金上更(一),2

【裁判日期】990510

【裁判案由】損害賠償

【裁判全文】

臺灣高等法院高雄分院民事判決　　　 97年度金上更(一)字第2號

上　訴　人　立大農畜興業股份有限公司

法定代理人　庚○○

訴訟代理人　何曜男律師

被 上訴 人　蔡文永

　　　　　　天○○○原名許呂.

　　　　　　Ｅ○○原名焦豫海.

　　　　　　Ｑ○○

　　　　　　Ｈ○○

　　　　　　戊○○

　　　　　　戌○○

　　　　　　Ｇ○○

　　　　　　酉○○

　　　　　　未○○

　　　　　　癸○○

　　　　　　地○○

　　　　　　Ｊ○○

　　　　　　申○○

　　　　　　Ｋ○○

　　　　　　Ｖ○○

　　　　　　Ｄ○○

　　　　　　丑○○

　　　　　　宇○○

　　　　　　Ｕ○○

　　　　　　Ｔ○○

　　　　　　丁○○

　　　　　　Ｍ○○

　　　　　　午○○

　　　　　　Ｏ○○

　　　　　　林美鳳

　　　　　　王惠玲

　　　　　　張漢良

　　　　　　陳雯文

　　　　　　許陳月

　　　　　　黃淑庚

Page 1 of 32



　　　　　　劉奕渭

　　　　　　劉鄧麗玉

　　　　　　Ｗ○○

　　　　　　Ｆ○○

　　　　　　Ｓ○○

　　　　　　Ｒ○○○

　　　　　　Ｉ○○

　　　　　　壬○○

　　　　　　Ｐ○○

　　　　　　巳○○

　　　　　　蔡耀宇

　　　　　　李美林

　　　　　　謝佳君

　　　　　　王家福

　　　　　　鍾晃昕

　　　　　　范淑瑩

　　　　　　李美足

　　　　　　顏素珍

　　　　　　莊貞雄

　　　　　　呂政忠

　　　　　　黃秀雄

　　　　　　錢友琪

　　　　　　Ｂ○○

　　　　　　乙○○○

共　　　同

訴訟代理人　財團法人證券投資人及期貨交易人保護中心

上　一　人

法定代理人　卯○○

共　　　同

訴訟代理人　Ｎ○○

複 代理 人　陳譓伊律師

被 上訴 人　寅○○

　　　　　　玄○○

　　　　　　Ａ○○

　　　　　　辰○○○

　　　　　　Ｌ○○

　　　　　　己○○

　　　　　　丙○○

　　　　　　辛○○
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　　　　　　宙○○

　　　　　　亥○○

　　　　　　甲○○

　　　　　　黃○○○

上列當事人間請求損害賠償事件，上訴人對於民國93年11月30日

臺灣高雄地方法院91年度重訴字第447 號第一審判決提起上訴，

經最高法院發回更審，本院於99年4 月7 日辯論終結，判決如下

：

   主  文

原判決除確定部分外，關於命上訴人給付超過如附表「應給付金

額」欄所示金額本息部分，及該部分假執行之宣告，暨訴訟費用

之裁判，均廢棄。

上開廢棄部分，被上訴人在第一審之訴及其假執行之聲請均駁回

。

其餘上訴駁回。

第一、二審（除確定部分外）及發回前第三審訴訟費用由上訴人

負擔二分之一，餘由被上訴人負擔。

   事 實 及 理 由

一、按第二審訴之變更或追加，非經他造同意，不得為之；但擴

   張或減縮應受判決事項之聲明者，不在此限，民事訴訟法第

   446 條第1 項、第255 條第1 項第3 款定有明文。本件被上

   訴人戊○○、Ｇ○○、未○○、黃秀雄、乙○○○於原審請

   求上訴人賠償本金部分依序為新台幣（下同）24,400元、

   342,000 元、46,500元、1,480,070 元、173,600 元，嗣於

   本院更改請求金額依序為11,900元、316,120 元、36,000元

   、1,392,260 元、143,600 元（本院更一卷(二)第428 頁），

   應屬減縮應受判決事項之聲明，揆諸上開規定，自應准許。

   又被上訴人寅○○、玄○○、Ａ○○、辰○○○、Ｌ○○、

   己○○、丙○○、辛○○、宙○○、亥○○、甲○○、黃○

   ○○經合法通知，均未於言詞辯論期日到場，核無民事訴訟

   法第386 條各款所列情形，爰依上訴人之聲請，由其就此部

   分一造辯論而為判決。

二、被上訴人主張：王汝添（已死亡，業經被上訴人撤回起訴）

   、王汝晟、王汝昭（下稱王汝添等人）先後擔任上訴人之董

   事長，竟自民國88年5 月6 日起至同年8 月27日止，陸續侵

   占上訴人之銀行帳戶款項共428,056,692 元。且渠等為掩飾

   侵占行為，明知上訴人無法取得農地產權及未經鑑價等合法

   程序，仍以挪用之款項，作為支付上訴人購買農地之價款，

   並登載在會計帳冊上。而上訴人編製88年上半年度財務報告
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   及重編之88年上半年度財務報告，分別於88年8 月31日、同

   年9 月24日公告，均未將上開侵占之事實予以揭露，致該財

   務報告有虛偽或隱匿情事。又王汝晟自88年7 月20日起至89

   年9 月28日止，侵占上訴人之客戶貨款298,704,036 元。而

   上訴人編製88年第三季財務報告，於88年10月29日公告，未

   將上開侵占之事實予以揭露，致該財務報告有虛偽或隱匿情

   事。再王汝昭自89年1 月7 日起至同年12月31日止，向上訴

   人之客戶收取銷貨保證金計50,660,253元而侵占私用。而上

   訴人編製89年度第一季及半年度財務報告，於89年4 月29日

   、同年8 月31日公告，竟隱匿上開侵占情事未予揭露，且於

   編製88年全年度財務報告，於89年4 月29日公告，亦未為相

   應之揭露，致該財務報告有虛偽或隱匿情事。伊係自上訴人

   於88年9 月24日公告其重編之88年上半年度財務報告後，在

   股票市場買受上訴人之股票，嗣上訴人於89年4 月29日公告

   88全年度財務報告，於同月30日刊登於新聞紙，始揭露王汝

   晟侵占之部分資訊，致其股價持續下跌，並經台灣證券交易

   所公告自90年7 月19日起暫停交易，終於93年11月16日下市

   ，致伊受有股價差額之損害等情，爰依證券交易法第20條、

   公司法第23條、民法第28條、第184 條、第185 條及會計師

   法第17條、第18條規定，擇一求為命上訴人與王汝晟、王汝

   昭暨上訴人公司其餘董監事、法人董事之代表人、會計師等

   連帶給付伊如原判決附表所示之請求金額，並加計自90年7

   月19日起算法定利息，暨聲請附條件假執行宣告之判決。（

   至被上訴人請求王汝晟、王汝昭給付部分及請求上訴人給付

   利息超過自91年5 月15日起算部分，業經原審判決確定；被

   上訴人對其餘董監事、法人董事代表、會計師等上訴部分，

   則經最高法院駁回其請求，均告確定。另朱玉燕、子○○、

   Ｃ○○先後撤回起訴，戊○○、Ｇ○○、未○○、黃秀雄、

   乙○○○減縮請求以外部分，均非本院審理範圍。）

三、上訴人則以：王汝添等人侵占公款之事實，均須經嚴格之會

   計調查及稽核，始能發現並確定，而渠等以土地買賣掩飾侵

   占行為，既無不法之外觀，且重編後之88年上半年度財務報

   告已具體表明土地買賣價格之決定方式及產權確保方式，經

   會計師出具無保留意見，並無未允當表達情事。況伊嗣於確

   認王汝添等人有侵占公司款項情事後，已先後於88年全年度

   、89年第三季及89年全年度財務報告中予以揭露，自無違反

   證券交易法第20條之規定。伊公司股票價格自88年初即逐步

   下跌，至同年9 月重編後之財務報告公布時僅為4.06元，迄

   89年4 月30日公布88年全年度財務報告時亦僅3.84元，足證
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   股價並未因正確之資訊公告而有巨幅變動，故88年9 月24日

   公告重編後88年上半年度財務報告縱有資訊隱匿，亦未造成

   股東之損害，故被上訴人所稱之損害與財務報告不實間並無

   相當因果關係存在。又王汝添等人之侵占行為，並非執行公

   司業務行為，且其受害人為伊，被上訴人非受害者，不得依

   公司法第23條第2 項規定請求伊與王汝晟等人負連帶賠償責

   任等語，資為抗辯。

四、原審判決上訴人應給付被上訴人如原判決附表所示之應給付

   金額，及自91年5 月15日起至清償日止，按年息5%計算之利

   息，並為附條件准免假執行之宣告，而駁回被上訴人其餘之

   請求。上訴人就其敗訴部分提起上訴，經本院前審駁回其上

   訴，上訴人復提起上訴，經最高法院廢棄發回更審。上訴人

   於本院上訴聲明：(一)原判決不利於上訴人部分廢棄。(二)上開

   廢棄部分，被上訴人在第一審之訴駁回。被上訴人則答辯聲

   明：上訴駁回。（至被上訴人對上訴人以外之人提起上訴，

   經本院前審及最高法院均駁回其上訴而確定部分，不予載述

   。）

五、兩造不爭執及爭執事項：

甲、不爭執事項：

 (一)被上訴人均為自上訴人重編88年上半年度財務報告公告後之

   88年9 月24日起，在股票市場買受上訴人股票之人，至89年

   4 月30日公布88年全年度財務報告後，始賣出股票或現仍持

   有股票。

 (二)上訴人於89年4 月30日公布88年全年度之財務報告時，始揭

   露董事王汝晟侵占貨款部分情事。

 (三)上訴人經台灣證券交易所公告自90年7 月19日至90年11月20

   日暫停交易，又自91年9 月16日轉入櫃檯管理股票，並於93

   年11月16日下市。

 (四)被上訴人主張所受股價之差額損害，為買入與賣出之差價，

   及買入而至今仍持有者，以買入價與每股現值1.05元計算差

   價。

 (五)王汝添等人在上開財務報告製作及審核期間，先後為上訴人

   之董事長，黃祈用為晉業公司所指派、王逢昌（已死亡）為

   立貴公司所指派，劉容西為匯亞公司所指派之代表，於上開

   期間擔任上訴人之法人董事代表或董事；王汝准及宏成公司

   所指派之王逢明，則為監察人及法人監察人代表。

 (六)劉吉雄、黃鈴雯為上訴人財務報告之查核會計師，於重編前

   之88年半年度財務報告之查核報告中，就土地交易部分出具

   「未能取得足夠而適切之證據以評估其未來是否能順利取得
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   土地產權及購買價款合理性」之保留意見，而就重編後之上

   開財務報告則出具「立大公司已獲得該等土地之產權確保並

   取得不動產鑑定公司之鑑價報告，本會計師原先所表示之查

   核意見應予更新」之意見，且就王汝添等人侵占款項之情事

   ，並未於上開2 次財務報告中為揭露。

乙、爭執之事項：

 (一)上訴人之財務報告是否有應揭露而未揭露或未及時揭露之虛

   偽及隱匿情事？

 (二)上訴人就其財務報告有未揭露或未及時揭露之情事，是否應

   依證券交易法第20條負責？

 (三)被上訴人之損害與財務報告不實間有無相當因果關係存在？

 (四)被上訴人之損害額應如何計算？被上訴人有無與有過失？

六、上訴人之財務報告是否有應揭露而未揭露或未及時揭露之虛

   偽及隱匿情事？

 (一)依證券交易法第14條第1 項規定，本法所稱財務報告，謂發

   行人及證券商、證券交易所依法令規定，應定期編送主管機

   關之財務報告。又依證券交易法第36條第1 項規定，已依本

   法發行有價證券之公司，應於每營業年度終了後四個月內公

   告並向主管機關申報，經會計師查核簽證、董事會通過及監

   察人承認之年度財務報告。其除經主管機關核准者外，並依

   下列規定辦理：(1)於每半營業年度終了後二個月內，公告並

   申報經會計師查核簽證、董事會通過及監察人承認之財務報

   告，(2)於每營業年度第一季及第三季終了後一個月內，公告

   並申報經會計師核閱之財務報告，(3)於每月十日以前，公告

   並申報上月份營運情形。是以發行有價證券之公司應依上開

   規定於每季、每半年及全年度公告其財務報告，並向主管機

   關申報。

 (二)經查，上訴人之董事長王汝添等人自88年5 月6 日起至同年

   8 月27日止，侵占上訴人資金428,056,692 元，供已使用，

   且渠等為掩飾侵占行為，乃以挪用之款項，作為支付上訴人

   購買農地之價款，並將上開侵占款項製作不實之會計帳冊，

   登載為「預付土地款」、「設備」、「三爺埤食品部污水用

   地定金」、「立泰污水用地定金」、「關廟養豬場定金」等

   項目，而未經股東會決議及鑑價程序，製作農業用地之買賣

   契約，以資彌縫，上訴人因當時法令限制無法取得農業用地

   ，而無法辦理土地所有權移轉，是上訴人會計帳冊就王汝添

   等人侵占款項之債權應記載而未記載，有未據實揭露情事。

   又上訴人財務報告之查核會計師劉吉雄、黃鈴雯，於重編前

   之88年半年度財務報告之查核報告中，就土地交易部分出具
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   「未能取得足夠而適切之證據以評估其未來是否能順利取得

   土地產權及購買價款合理性」之保留意見，而就重編後之上

   開財務報告則出具「立大公司已獲得該等土地之產權確保並

   取得不動產鑑定公司之鑑價報告，本會計師原先所表示之查

   核意見應予更新」之意見，且就王汝添等人侵占款項之情事

   ，並未於上開2 次財務報告中為揭露，此為兩造所不爭執（

   本院更一卷(一)第172 頁），是上訴人編製於88年8 月31日公

   告之88年半年度財務報告、同年9 月24日公告之重編後88年

   半年度財務報告，均有虛偽隱匿情事；又王汝晟自88年7 月

   20日起至89年9 月28日止，侵占上訴人向客戶收取貨款

   298,704,036 元，而上訴人編製88年第三季財務報告，於88

   年10月29日公告，亦未將上開侵占之事實予以揭露，致該財

   務報告有虛偽或隱匿情事。上開侵占之事實為上訴人所不爭

   執，且上訴人89年4 月30日公布88年度財務報告已揭露更正

   王汝晟侵占其中部分，又王汝添等侵占事實及王汝晟其他侵

   占部分，上訴人90年4 月29日公告89年度財務報告又揭露更

   正王汝添等侵占及王汝晟其他侵占部分，此有88年半年度財

   務報告、重編88年半年度財務報告、88年第三季財務報告可

   稽（證物外放），另有89年4 月30日公布88年度財務報告、

   90年4 月29日公告89年度財務報告可證（本院更一卷(二)第

   378 至382 頁）。而王汝晟因上開行為涉犯業務侵占罪，經

   本院刑事庭以96年度金上重更(二)字第1 號，判處有期徒刑3

   年6 月，經最高法院駁回其上訴確定；王汝昭亦因上開行為

   涉犯業務侵占罪，經本院刑事庭以93年度金上重更(一)字第4

   號，判處有期徒刑2 年2 月，經最高法院駁回其上訴確定；

   至王汝添雖因死亡而為不受理判決，惟王汝晟、王汝昭之上

   開確定判決已認定其3 人共同侵占、製作不實會計憑證之犯

   行等情，有本院93年度金上重更(一)字第4 號、96年度金上重

   更(二)字第1 號、最高法院97年度台上字第6559號、96年度台

   上字第322 號刑事判決可參（本院前審卷(二)第124 至172 頁

   ，本院更一卷(二)第367 至377 、468 至490 頁），可見王汝

   添等人確有上開業務侵占犯行，且上訴人未將此事實於重編

   88年半年度財務報告、88年第三季財務報告中揭露情事，至

   為明確。

 (三)又依證券交易法第14條第2 項規定，證券發行人財務報告之

   編製準則，由主管機關定之，而依主管機關財政部證券期貨

   管理委員會依證券交易法第14條第2 項發布之「證券發行人

   財務報告編製準則」第5 條第1 項規定：「財務報告之內容

   應能允當表達發行人之財務狀況、經營結果暨現金流量，並
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   不致誤導利害關係人之判斷與決策」（原審卷(一)第67頁）。

   本件王汝添等人自88年5 月間起，私自挪用侵占上訴人款項

   ，已如前述，上訴人自應將此資訊於88年半年度及88年第三

   季財務報告中為揭露，以確保各該財務報告內容之真實，允

   當表達上訴人之財務狀況暨現金流量，竟未予揭露而有不實

   情事。而上訴人重編後88年半年度財務報告雖已揭露關係人

   土地交易，及補正土地鑑價、董事會承認、產權確保等相關

   程序上瑕疪，並經會計師更正出具無保留意見書，此為兩造

   所不爭執，惟並未揭露王汝添、王汝晟、王汝昭等人之挪用

   侵占款項行為，及藉土地買賣以彌補掩飾情事，就此而言，

   該財務報告仍有應揭露而未揭露或未及時揭露之虛偽及隱匿

   情事，足堪認定。

 (四)至王汝昭侵占銷貨保證金部分，其侵占行為係始自89年1 月

   間起發生，並不在88年上半年及88年第三季之財務報告編製

   、公告之期間。且上訴人於編製89年度第一季及半年度財務

   報告，於89年4 月29日、同年8 月31日公告，及於編製88年

   全年度財務報告，於89年4 月29日公告，縱未為相應之揭露

   ，惟被上訴人買受上訴人之股票係於88年9 月24日起至89年

   4 月29日以前，此有被上訴人陳報之求償表可徵（外放），

   並為上訴人所不爭，是其購入日期均在89年度第一季及半年

   度、甚至第三季財務報告及88年全年度財務報告公告之前，

   自無因該財務報告未揭露此資訊而善意買受情事。被上訴人

   尚不得據此主張該財務報告不實而購買受有損害。

七、上訴人就其財務報告有未揭露或未及時揭露之情事，是否應

   依證券交易法第20條負責？

 (一)按有價證券之募集、發行、私募或買賣，不得有虛偽、詐欺

   或其他足致他人誤信之行為；發行人申報或公告之財務報告

   及其他有關業務文件，其內容不得有虛偽或隱匿之情事；違

   反前2 項規定者，對於該有價證券之善意取得人或出賣人因

   而所受之損害，應負賠償之責，證券交易法第20條第1 、2

   、3 項定有明文。申言之，凡符合證券交易法要件之募集、

   發行、私募或買賣之有價證券，不得就該有價證券相關資訊

   有虛偽等情事，以確保投資人平等取得資訊之權利，並維公

   平交易。而財務報告乃投資人據以知悉公司營業狀況、財務

   、體質等資訊之重要來源，足以影響有價證券的買賣及其價

   格，是發行人申報或公告之財務報告若有虛偽或隱匿，自應

   受上開條項之規範。

 (二)被上訴人主張因信賴上訴人財務報告真實，自該財務報告公

   告之日起，買進上訴人股票而受有損害等情。查法人本質通
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   說採法人實在說，法人具有行為能力，而法人之組織本身不

   能為法律行為，必須由代表機關之自然人（即法定代理人）

   代為法律行為，是法人之法定代理人執行編製、公告法人之

   財務報告之業務，即代表法人本身為編製、公告之行為甚明

   。本件上訴人之前董事長王汝添、王汝晟、王汝昭等人有故

   意編製不實財務報告之行為，則該等不實編製行為即屬上訴

   人所為，上訴人自應依上開規定，對被上訴人負損害賠償責

   任，自無疑義。又上訴人88年上半年度財務報告係88年8 月

   31日公告，重編後88年上半年度財務報告係同年9 月24日公

   告、88年第三季財務報告係同年10月29日公告、88年全年度

   財務報告係89年4 月29日公告、89年第一季財務報告係89年

   4 月29日公告、89年半年度財務報告係89年4 月29日公告等

   情，有上訴人各該財務報告可稽（證物外放）。而被上訴人

   均係自88年9 月24日以後至89年4 月29日以前買進上訴人之

   股票，業如前述，則其主張因信賴上訴人財務報告真實而買

   受者，應係重編後88年上半年度財務報告、88年第三季財務

   報告而已，上訴人自應就其上開財務報告有未揭露或未及時

   揭露之情事負責。至其他財務報告均在被上訴人購進股票後

   始為公告，縱有不實，既不影響被上訴人購入股票之決定，

   即非本件損害賠償所應審究之事實，應可認定。

八、被上訴人之損害與財務報告不實間有無相當因果關係存在？

 (一)按股票發行公司經由股票交易所呈現之資訊，以表彰公司之

   經營成效，並藉以提昇公司債信能力，為公司籌募資金之重

   要方法之一，而一般專業金融機構（含投資信託公司及外國

   資金等）及投資大眾則藉由股票交易以獲取投資利潤或交易

   差額利益，故股票交易已為現代經濟社會之重要理財管道。

   又股票之性質，並不以券面價值表彰其實際價值，而係以發

   行股票公司之營業內容、財務狀況、經營理念、營運方針及

   其他因素為其實際價值之衡量，且因一般投資大眾並不容易

   取得此部分完整之資訊，而在交易過程中易有受不當或不實

   資訊誤導之可能，故而證券交易法第20條規定有價證券之募

   集、發行、私募或買賣，不得有詐欺不實等行為，且財務報

   告及其他有關業務文件，其內容不得有虛偽或隱匿之情事，

   以確保有價證券買賣等行為之真實及公平性。再者，投資人

   願意經由公開市場參與股票之買賣交易，係因信賴公平、公

   開及誠實操作之證券交易市場，而不會懷疑在此市場中所呈

   現之股票價額會有受不法或虛偽不實資訊影響操控之情事，

   故參與此一交易之關係人中如有提供虛偽不實資訊之情事，

   自應對善意參與交易者所受之損害負其責任。又財務報告為
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   投資人投資有價證券之主要參考依據，應具有可靠性、公開

   性及時效性，以使投資大眾暸解公司之經營現況及未來展望

   ，故證券交易法第36條規定，發行有價證券公司應於每季、

   每半年及全年度公告其財務報告，以允當真實揭露該公司之

   財務狀況。

 (二)上訴人雖抗辯被上訴人並非信賴財務報告而購買股票，其所

   受損害與財務報告間，並無相當因果關係存在云云。惟一般

   公開說明書及財務報告之內容，往往使用諸多專業術語，如

   未具有相關之會計、財經或法律等專業知識，固難瞭解其所

   述內容，且一般非專業投資人或有未參酌財務報告以決定其

   購買意願，亦屬實情，然在公開市場為股票交易者並非僅限

   於非業專投資人而已，專業投資者（如投資信託公司及外國

   資金等）參與股票買賣，更為股票交易之主要對象，而各該

   專業投資者均聘僱有相關專業人員從事各項財經資訊等影響

   股票行情因素之分析、研判，並提出投資意見以供是否進場

   交易之參考，此為眾所周知之事實，而此類專業投資者，對

   各該上市、上櫃公司之財務報告，既本其專業知識為研判分

   析，藉以決定是否交易買賣，並使一般非專業之投資大眾因

   而跟進或為參與交易之決定，則在整體交易市場之運作下，

   任何以不實資訊公開於股票交易市場之行為，應均可視為對

   參與股票交易之不確定對象為詐欺，並進而推定任何參與股

   票交易之善意取得人或出賣人，均有信賴該資訊之真實性。

   是上訴人之財務報告若有不實，自會影響其股價之漲跌及投

   資人購買該股票之意願。

 (三)至影響股票交易之因素，固不祗財務報告一項，其他各項如

   政經情況或國際局勢，甚或各該產業之特殊性質所面臨之情

   境，亦可影響該產業之股票行情，但就整體交易市場而言，

   因投資大眾並非專就單一股票為交易，在相互交錯影響下，

   實難認某特定不實之資訊對某特定股票交易並無影響，惟上

   訴人於88年9 月24日重編之88年上半年度財務報告公告後，

   股價固然屬於低價，然走勢仍漲跌互見，維持在每股4 元上

   下，至89年2 月間甚至上漲至每股5 至7 元之間，惟89年4

   月30日於新聞紙公布88年全年度財務報告揭露王汝晟侵占貨

   款之事實後，股價即持續下跌，至90年7 月19日暫停交易前

   之期間，則持續下跌至每股1 元左右，及自90年11月21日恢

   復交易時起至91年9 月間止，亦在每股1 至2 元間漲跌，其

   間多跌至1 元以下，且上訴人股票嗣於91年9 月16日轉入櫃

   檯管理股票，於93年11月16日下市等情，此有上訴人股價走

   勢圖、上訴人上開期間每日成交資料、台灣證券交易所公告
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   可稽（原審卷(三)第14、16至36頁、原審卷(五)第8 至11頁、本

   院更一卷(二)第291 至306 頁），並為兩造所不爭執。而被上

   訴人係於重編之88年上半年度財務報告公告後始購入上訴人

   股票，即因信賴該財務報告，不知董事侵占款項之事實而為

   購入，其後侵占之事實揭露後，股價持續下跌，回歸至真實

   價格，致被上訴人受有損害，其損害與財務報告不實間，自

   有相當因果關係。

九、被上訴人之損害額應如何計算？被上訴人有無與有過失？

 (一)按證券交易法第20條第3 項損害賠償之規定，並未就財務報

   告不實所致損害之賠償額計算及認定標準為規範，是其損害

   賠償方法，應依據民法第216 條之規定，除法律另有規定或

   契約另有訂定外，應填補債權人所受損害及所失利益。又損

   害賠償之目的在於填補所生之損害，其應回復者，並非「原

   來狀態」，而係「應有狀態」，應將損害事故發生後之變動

   狀況考慮在內（最高法院96年度台上字第172 號裁判意旨參

   照），是本件計算方式，應為其購買價格減去該股票公平價

   格之差額，以計算賠償金額，始為合理。至被上訴人主張計

   算方式，若於起訴前賣出者，應以買進之金額與賣出之金額

   計算價差，若至今仍未賣出而持有股票者，應以買進之金額

   與持股價值計算價差，而持股價值應以暫停交易日前一個月

   之平均收盤價格作為暫停交易後之參考價值云云，惟此計算

   損害賠償方式，無異投資人買賣股票無損益，而回復於未購

   買前之原來狀態，而不必承擔不實消息更正後之其他變動因

   素所產生盈虧之風險，尚不符合公平原則，核不足採。

 (二)就股票之公平價格應如何認定，參酌美國1995年證券民事訟

   爭改革法有關以不實消息更正日起90日平均價格為計算投資

   人損害基準之規定，以不實情事揭露後90個營業日收盤平均

   價，擬制為該有價證券未受不實財務資訊影響之所謂「真實

   價格」，此有行政院金融監督管理委員會97年12月30日金管

   證六字第0970070617號函可參（本院更一卷(二)第248 至290

   頁）。且兩造均認同以不實情事揭露後90個營業日收盤平均

   價，應為被操縱之股價反應至市場之合理價格，堪為擬制為

   真實價格等語（被上訴人：本院更一卷(二)第220 、365 頁，

   上訴人：同卷第339 至340 頁），爰審酌上訴人應賠償者，

   應為被上訴人回復至未有侵害事實之應有狀態，即以被上訴

   人對於本件股票之「不當購買價」與該股票「真實價格」之

   差額，為被上訴人得求償之金錢損害，而真實價格應係不實

   資訊揭露後反應至股票市場，經合理期間所形成之價格，並

   參酌上開美國立法例及兩造意見，以不實情事揭露後90個營
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   業日收盤平均價，擬制為真實價格，應屬可採，是本件以此

   計算損害賠償之標準。

 (三)而關於不實消息更正之時點，被上訴人固主張上訴人於89年

   4 月30日公布88年全年度之財務報告，僅揭露王汝晟侵占貨

   款部分，尚未完全揭露侵占犯行，而王汝添等人侵占之事實

   係於90年4 月29日公告89年全年度財務報告時，始為大部分

   揭露，惟上訴人公司股票卻於90年7 月19日起暫停交易，故

   自公告日起至股票暫停交易日之期間，尚不足90個營業日以

   為適當反應期間，故應以90年7 月之股票月均價以計算持股

   價值云云，為上訴人所否認，並抗辯上訴人88年全年度之財

   務報告即已更正不實資訊，應以該財務報告公布後90個營業

   日收盤平均價為計算基礎等語。惟查，被上訴人均係於88年

   9 月24日上訴人重編後88年上半年度財務報告公告後，在股

   票市場買受上訴人股票之人，而上訴人股價於88年9 月27日

   收盤價每股3.38元，因財務報告不實，未能合理反應股價，

   至89年2 月22日攀升至每股7.25元，於89年4 月30日公布88

   年全年度之財務報告，揭露王汝晟侵占貨款後，至89年5 月

   2 日跌至每股3.98元，此後呈現下跌走勢，鮮有回升情形，

   至90年4 月29日公布89年全年度財務報告前，於90年4 月27

   日每股僅有1.20元，至90年7 月18日為0.94元，並經台灣證

   券交易所公告自90年7 月19日至90年11月20日暫停交易，又

   於91年9 月16日轉入櫃檯管理股票，嗣於93年11月16日下市

   等情，有上訴人該期間每日成交資料、台灣證券交易所公告

   可佐（原審卷(三)第16至36頁、原審卷(五)第8 至11頁、本院更

   一卷(二)第291 至306 頁）。顯見89年4 月30日公布88年全年

   度財務報告，雖僅揭露王汝晟侵占款項184,016,000 元部分

   ，惟投資人對上訴人之經營已產生不信任，致股價下跌，是

   該財務報告之揭露已足供市場適當反應該事件對股價之影響

   。至王汝添等人侵占之事實固於90年4 月29日公告89年全年

   度財務報告時，陸續又為揭露，有該財務報告可參（證物外

   放），惟投資人前因揭露王汝晟侵占部分，已對上訴人信心

   動搖，並反應於股價持續走跌，是90年4 月29日公告89年全

   年度財務報告再為揭露其他侵占部分，僅甚難挽回投資人信

   心而已，是90年4 月29日公告後至同年7 月18日暫停交易前

   一日，股價跌價僅0.26元，足徵該次公告衝擊非大，並無再

   因侵占之事實繼續揭露，對股價有何大幅變動。至上訴人於

   90年7 月19日起暫停交易，係因上訴人89年度及90年第一季

   財務報告，經主管機關通知重編而逾期仍未重編，故依該公

   司營業細則第50條第1 項規定停止其上市有價證券買賣，有
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   行政院金融監督管理委員會98年6 月12日金管證審字第0980

   026816號函可參（本院更一卷(二)第350 、351 頁），可知其

   停止上市與其股價下跌無關，尚不足認係90年4 月29日公告

   89年全年度財務報告所致。準此，上訴人於89年4 月30日公

   布88年全年度財務報告後，足以將董事挪用公司款項之資訊

   反應至股票市場，而影響投資人進場或繼續持有股票意願，

   及適當反應至股票價格，是本件計算賠償金額關於不實消息

   更正之時點，自應以89年4 月30日公布88年全年度之財務報

   告為準，較為合理。

 (四)依上所述，上訴人既於89年4 月30日公布88全年度財務報告

   揭露董事侵占之行為，則計算被上訴人因財報不實損害賠償

   金額，自89年4 月30日起算90個營業日（89年4 月30日、同

   年5 月1 日未營業），即自89年5 月2 日起至89年8 月25日

   止90營業日收盤平均價，依上訴人該期間每日成交資料所示

   收盤價（本院更一卷(二)第291 至306 頁），計算結果為每股

   3.25元（小數點第2 位以下4 捨5 入），是應以每股3.25元

   為不實消息更正後之公平合理價格，據以計算損害賠償如附

   表所示。又被上訴人或於起訴前即賣出股票者，或於起訴後

   因減資而減少股份者，然均不影響損害賠償之範圍係以被上

   訴人購買股票價格與真實價格之差額為計算，除此之外股票

   價值或股份之增減變動，則屬個人應承擔之盈虧風險，尚與

   賠償數額之計算無關。從而，被上訴人請求上訴人依附表所

   示「應給付金額」欄所示賠償金額，及自起訴狀繕本送達翌

   日後之91年5 月15日起至清償日止之法定遲延利息，自屬有

   據，逾此部分之請求，尚屬無據，不應准許。

 (五)再者，被上訴人因誤信上訴人不實之財務報告而高價購買股

   票，該公平合理價格應以不實情事揭露後90個營業日收盤平

   均價，擬制為該有價證券未受不實財務資訊影響之所謂「真

   實價格」，故計算投資人損害，應以該真實價格與被上訴人

   購買價格之差價，以填補被上訴人之損害，前已述之，此等

   同被上訴人係以公平合理價格購買股票，就此損害賠償部分

   ，被上訴人對於損害之發生並無可歸責原因，自無與有過失

   可言。至上訴人更正不實消息後，被上訴人除以上開填補損

   害外，未適時出脫持股，該公平合理價格以外之盈虧，即屬

   被上訴人自身對上訴人公司財務狀況加以評估及未來發展有

   所期待後，判斷是否應繼續持股之結果，其損益即非上訴人

   所造成，應由被上訴人自行承擔此風險，上訴人對此應無須

   負賠償責任。被上訴人雖又主張上訴人更正其不實財務報告

   後，股價持續下跌，成交量甚低，伊無法出脫持股，此損害
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   不可歸責於伊云云。惟股票持有人能否出脫持股，應視市場

   買賣雙方對公司未來前景、業務、財務判斷及所要求買賣價

   格（報價）等因素而定，尚難就成交量單一因素具體認定，

   此有行政院金融監督管理委員會98年6 月12日金管證審字第

   0980026816號函可按（本院更一卷(二)第350 、351 頁），參

   以上訴人每日成交資料以觀（原審卷(三)第16至36頁、本院更

   一卷(二)第291 至306 頁），其營業日均有成交量，顯示上訴

   人尚有買賣股票行為，是被上訴人能否出脫持股，實無從就

   成交量之單一因素認定，所主張無法出脫持股非可歸責於己

   云云，自無足取。

 (六)另被上訴人依證券交易法第20條、公司法第23條、民法第28

   條、第184 條、第185 條及會計師法第17條、第18條規定，

   擇一請求上訴人賠償，其請求有理由部分，自無再審酌其他

   法律關係之必要。至其請求無理由部分，因上訴人之損害係

   可歸責於已所致，不得向上訴人請求賠償，是被上訴人依其

   他法律關係請求，亦屬無據，不應准許。

十、綜上所述，被上訴人依證券交易法第20條之規定，請求上訴

   人賠償其損害，於如附表「應給付金額」欄所示金額，及自

   91年5 月15日起至清償日止，按年息5%計算之法定遲延利息

   部分，為有理由，應予准許。逾此所為請求，為無理由，應

   予駁回。又上開應准許部分，兩造均陳明願供擔保請准、免

   為假執行宣告，並無不合，自應分別酌定擔保金額准許之。

   至於被上訴人敗訴部分，其假執行之聲請失所附麗，應併予

   駁回。原審就超過上開應准許部分（除確定部分外），為上

   訴人敗訴之判決，並為假執行之宣告，自有未洽。上訴意旨

   就此部分指摘原判決不當，求予廢棄改判，為有理由。至於

   上開應准許部分，原審判命上訴人給付，並為假執行之宣告

   ，核無違誤，上訴意旨，就此部分，仍執陳詞，指摘原判決

   不當，求予廢棄，為無理由，應駁回其上訴。又本件事證明

   確，兩造其餘攻擊防禦及舉證，於判決結果不生影響，爰不

   予論述，附此敘明。

據上論結，本件上訴為一部有理由，一部無理由，依民事訴訟法

第463 條、第385 條第1 項前段、第450 條、第449 條第1 項、

第79條、第85條第1 項前段，判決如主文。

中    華    民    國    99    年    5     月    10    日

                           民事第五庭

                               審判長法官  蔡明宛

                               法      官  曾錦昌

                               法      官  魏式璧
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以上正本證明與原本無異。

如對本判決上訴，須於判決送達後20日內向本院提出上訴狀，其

未表明上訴理由者，應於上訴後20日內向本院提出上訴理由書（

均須按他造當事人之人數附繕本）。上訴時應提出委任律師或具

有律師資格之人之委任狀，並依附註條文規定辦理。

中    華    民    國    99    年    5     月    10    日

                               書  記  官  林佳蓉

附註：

民事訴訟法第466 條之1 ：

對於第二審判決上訴，上訴人應委任律師為訴訟代理人，但上訴

人或其法定代理人具有律師資格者，不在此限。

上訴人之配偶、三親等內之血親、二親等內之姻親，或上訴人為

法人、中央或地方機關時，其所屬專任人員具有律師資格並經法

院認適當者，亦得為第三審訴訟代理人。

第1 項但書及第2 項情形，應於提起上訴或委任時釋明之。

附表

┌─────┬─────┬────┬────┬──────┬────┬─────┬──

───┬─────┐

│ 被上訴人 │ 買入日期 │買入價格│買入股數│ 買入總金額 │買入總股│ 每股3.25 │應給

付金額│ 請求金額 │

│          │          │(元/股) │（股）  │ （A）      │數（B） │ 元&#215;B

│（即A-C） │          │

│          │          │        │        │            │        │（C）     │

   │          │

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│蔡文永    │89.3.27   │   4.21 │ 50,000 │     210,500│  50,000│   162,500│

48,000│   158,000│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│天○○○  │89.1.26   │   4.21 │ 25,000 │     105,250│  25,000│    81,250│

24,000│    30,250│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│Ｅ○○    │89.2.16   │   6.55 │ 120,000│     786,000│ 120,000│   390,000│

396,000│   441,300│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│Ｑ○○    │89.2.10   │   5.55 │  5,000 │      27,750│   5,000│    16,250│
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11,500│    22,500│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│          │89.1.27   │   4.36 │ 10,000 │            │        │          │

   │          │

│Ｈ○○    ├─────┼────┼────┤     105,100│  20,000│    65,000│

40,100│    84,100│

│          │89.2.11   │   6.15 │ 10,000 │            │        │          │

   │          │

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│戊○○    │89.1.11   │   3.49 │ 10,000 │      34,900│  10,000│    32,500│

2,400│    11,900│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│戌○○    │89.4.12   │   5.45 │ 10,000 │      54,500│  10,000│    32,500│

22,000│    44,000│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│Ｇ○○    │89.2.21   │   6.75 │ 60,000 │     405,000│  60,000│   195,000│

210,000│   316,120│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│酉○○    │89.1.29   │   4.45 │  1,000 │       4,450│   1,000│     3,250│

1,200│     3,400│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│未○○    │89.2.10   │   5.70 │ 10,000 │      57,000│  10,000│    32,500│

24,500│    36,000│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│癸○○    │89.4.12   │   5.75 │ 10,000 │      57,500│  10,000│    32,500│

25,000│    18,440│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│          │89.4.1    │   5.10 │ 10,000 │            │        │          │

   │          │

│地○○    ├─────┼────┼────┤      61,800│  12,000│    39,000│

22,800│    27,960│
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│          │89.4.12   │   5.40 │  2,000 │            │        │          │

   │          │

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│          │89.4.17   │   4.82 │ 10,000 │            │        │          │

   │          │

│Ｊ○○    ├─────┼────┼────┤      57,100│  12,000│    39,000│

18,100│    38,700│

│          │89.4.21   │   4.45 │  2,000 │            │        │          │

   │          │

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│申○○    │89.1.29   │   4.50 │  3,000 │      13,500│   3,000│     9,750│

3,750│    10,350│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│Ｋ○○    │89.2.22   │   7.25 │ 10,000 │      72,500│  10,000│    32,500│

40,000│    62,000│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│          │89.3.8    │   5.00 │  5,000 │            │        │          │

   │          │

│Ｖ○○    ├─────┼────┼────┤      45,100│  10,000│    32,500│

12,600│    31,300│

│          │89.3.17   │   4.02 │  5,000 │            │        │          │

   │          │

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│Ｄ○○    │89.4.6    │   4.20 │  3,000 │      12,600│   3,000│     9,750│

2,850│     9,540│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│          │89.3.7    │   4.67 │  1,000 │            │        │          │

   │          │

│丑○○    ├─────┼────┼────┤      18,620│   4,000│    13,000│

5,620│    14,380│

│          │89.4.15   │  4.65  │  3,000 │            │        │          │

   │          │

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──
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───┼─────┤

│宇○○    │89.4.20   │   4.37 │  5,000 │      21,850│   5,000│    16,250│

5,600│    16,600│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│Ｕ○○    │89.2.24   │   6.30 │  5,000 │      31,500│   5,000│    16,250│

15,250│    26,250│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│          │88.10.18  │   3.90 │  5,000 │            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│Ｔ○○    │88.11.19  │   3.89 │  2,000 │      36,880│  10,000│    32,500│

4,380│    26,380│

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │88.12.20  │   3.20 │  3,000 │            │        │          │

   │          │

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│          │89.4.12   │   5.05 │  1,000 │            │        │          │

   │          │

│丁○○    ├─────┼────┼────┤      10,150│   2,000│     6,500│

3,650│     7,730│

│          │89.4.12   │   5.10 │  1,000 │            │        │          │

   │          │

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│          │89.2.21   │   6.80 │  2,000 │            │        │          │

   │          │

│Ｍ○○    ├─────┼────┼────┤      27,400│   4,000│    13,000│

14,400│    23,200│

│          │89.2.23   │   6.90 │   2,000│            │        │          │

   │          │

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│午○○    │88.10.7   │   5.00 │ 50,000 │     250,000│  50,000│   162,500│

87,500│   197,500│
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├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│Ｏ○○    │89.2.22   │   7.20 │ 20,000 │     144,000│  20,000│    65,000│

79,000│   123,000│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│          │88.10.18  │   3.74 │  5,000 │            │        │          │

   │          │

│林美鳳    ├─────┼────┼────┤      41,200│  10,000│    32,500│

8,700│    30,700│

│          │89.3.30   │   4.50 │  5,000 │            │        │          │

   │          │

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│王惠玲    │89.2.17   │   6.30 │  5,000 │      31,500│   5,000│    16,250│

15,250│    26,250│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│          │89.2.18   │   6.10 │  5,000 │            │        │          │

   │          │

│張漢良    ├─────┼────┼────┤      50,500│   9,000│    29,250│

21,250│    41,050│

│          │89.3.8    │   5.00 │  4,000 │            │        │          │

   │          │

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│          │89.2.22   │   7.25 │  6,000 │            │        │          │

   │          │

│陳雯文    ├─────┼────┼────┤      57,500│   8,000│    26,000│

31,500│    33,340│

│          │89.2.22   │   7.00 │  2,000 │            │        │          │

   │          │

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│許陳月    │89.4.27   │   4.16 │  5,000 │      20,800│   5,000│    16,250│

4,550│    15,550│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│黃淑庚    │89.2.22   │   7.25 │  2,000 │      14,500│   2,000│     6,500│
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8,000│    12,400│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│劉奕渭    │89.2.11   │   6.00 │ 25,000 │            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.2.15   │   6.15 │ 25,000 │            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤     612,500│ 100,000│   325,000│

287,500│   507,500│

│劉奕渭    │89.2.15   │   6.20 │ 25,000 │            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.2.15   │   6.15 │ 25,000 │            │        │          │

   │          │

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│          │89.2.10   │   5.80 │  38,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.2.10   │   5.70 │  12,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│劉鄧麗玉  │89.2.10   │   5.55 │  20,000│     748,400│ 127,000│   412,750│

335,650│   470,600│

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.2.10   │   5.80 │  27,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.2.17   │   6.40 │  30,000│            │        │          │

   │          │

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

Page 20 of 32



│Ｗ○○    │89.2.23   │   7.25 │   8,000│      58,000│   8,000│    26,000│

32,000│    49,600│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│Ｆ○○    │89.3.21   │   4.15 │   5,000│      20,750│   5,000│    16,250│

4,500│     6,050│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│Ｓ○○    │89.4.13   │   4.80 │  20,000│      96,000│  20,000│    65,000│

31,000│    75,000│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│Ｒ○○○  │89.4.13   │   4.80 │  20,000│      96,000│  20,000│    65,000│

31,000│    75,000│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│Ｉ○○    │89.2.23   │   6.80 │   1,000│       6,800│   1,000│     3,250│

3,550│     5,750│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│壬○○    │89.2.15   │   6.15 │   2,000│      12,300│   2,000│     6,500│

5,800│     8,220│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│Ｐ○○    │89.4.12   │   5.75 │  10,000│      57,500│  10,000│    32,500│

25,000│    19,920│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│          │89.4.18   │   5.00 │  40,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│巳○○    │89.4.19   │   4.64 │  57,000│     478,490│ 100,000│   325,000│

153,490│   217,990│

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.19   │   4.67 │   3,000│            │        │          │

   │          │

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──
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───┼─────┤

│蔡耀宇    │89.3.2    │   5.75 │ 25,000 │     143,750│  25,000│    81,250│

62,500│   117,250│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│李美林    │89.2.11   │   6.15 │  4,000 │      24,600│   4,000│    13,000│

11,600│    20,400│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│謝佳君    │89.2.15   │   7.05 │  2,000 │      14,100│   2,000│     6,500│

7,600│    12,000│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│王家福    │89.4.12   │   5.20 │  19,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.12   │   5.40 │   1,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.13   │   4.94 │  10,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.20   │   4.41 │   2,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤     278,690│  60,000│   195,000│

83,690│   197,010│

│王家福    │89.4.20   │   4.35 │   2,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.20   │   4.32 │  10,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.20   │   4.37 │   1,000│            │        │          │

   │          │
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│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.28   │   4.00 │  15,000│            │        │          │

   │          │

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│          │89.2.11   │   5.05 │  25,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│鍾晃昕    │89.2.24   │   6.60 │  25,000│     548,750│ 100,000│   325,000│

223,750│   304,290│

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.3.1    │   5.15 │  50,000│            │        │          │

   │          │

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│          │89.2.1    │   5.05 │  20,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.2.9    │   5.20 │  20,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.2.9    │   5.40 │  20,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.2.10   │   5.65 │  20,000│            │        │          │

   │   536,850│

│范淑瑩    ├─────┼────┼────┤   1,205,100│ 220,000│   715,000│

490,100│          │

│          │89.2.24   │   6.50 │  20,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.3.1    │   5.15 │  70,000│            │        │          │
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   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.3.2    │   5.60 │   7,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.3.2    │   5.80 │  43,000│            │        │          │

   │          │

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│          │89.4.12   │   5.05 │  5,000 │            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│李美足    │89.4.12   │   5.75 │  3,000 │      53,100│  10,000│    32,500│

20,600│    31,540│

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.12   │   5.30 │  2,000 │            │        │          │

   │          │

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│顏素珍    │89.2.22   │   7.25 │100,000 │     725,000│ 100,000│   325,000│

400,000│   620,000│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│莊貞雄    │89.4.5    │   4.29 │   8,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.5    │   4.27 │  20,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.5    │   4.25 │  30,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │
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│          │89.4.21   │   4.34 │  20,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤     551,120│ 130,000│   422,500│

128,620│   414,620│

│          │89.4.21   │   4.30 │  22,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│莊貞雄    │89.4.24   │   4.26 │  10,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.27   │   4.04 │  10,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.27   │   3.95 │  10,000│            │        │          │

   │          │

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│          │88.10.14  │   3.58 │   3,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │88.10.15  │   3.58 │   4,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │88.10.15  │   3.58 │   4,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │88.12.15  │   3.52 │   3,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │88.12.22  │   2.95 │   4,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

Page 25 of 32



   │          │

│          │88.12.24  │   2.65 │   5,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.1.5    │   2.54 │   5,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.1.20   │   4.34 │   3,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.1.20   │   4.65 │   3,000│            │        │          │

   │          │

│呂政忠    ├─────┼────┼────┤     183,230│  49,000│   159,250│

23,980│   131,780│

│          │89.1.21   │   3.99 │   2,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.1.24   │   3.72 │   2,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.2.19   │   6.00 │   1,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.2.29   │   5.50 │   1,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.3.3    │   5.45 │   2,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.3.6    │   4.76 │   2,000│            │        │          │

   │          │
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│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.3.10   │   5.05 │   1,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.3.21   │   3.75 │   2,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.20   │   4.34 │   2,000│            │        │          │

   │          │

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│黃秀雄    │89.2.23   │   6.85 │ 100,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.1    │   4.58 │  24,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.1    │   4.59 │  26,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.1    │   4.55 │  20,000│            │        │          │

   │          │

│黃秀雄    ├─────┼────┼────┤   1,848,060│ 350,000│ 1,137,500│

710,560│ 1,392,260│

│          │89.4.1    │   4.56 │  30,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.5    │   4.27 │  50,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.12   │   5.15 │  50,000│            │        │          │
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   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.15   │   4.70 │  50,000│            │        │          │

   │          │

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│錢友琪    │89.3.22   │   4.10 │  10,000│      41,000│  10,000│    32,500│

8,500│    30,500│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│Ｂ○○    │89.04.12  │   5.25 │   4,000│      21,000│   4,000│    13,000│

8,000│    16,800│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│          │89.3.1    │   5.75 │   8,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│乙○○○  │89.3.1    │   5.80 │  12,000│     215,600│  40,000│   130,000│

85,600│   143,600│

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.3.4    │   5.00 │  20,000│            │        │          │

   │          │

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│          │89.4.15   │   4.87 │   2,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.19   │   4.73 │   5,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.19   │   4.58 │   5,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

Page 28 of 32



│          │89.4.20   │   4.36 │   5,000│            │        │          │

   │          │

│寅○○    ├─────┼────┼────┤     148,490│  33,000│   107,250│

41,240│    23,510│

│          │89.4.20   │   4.35 │   3,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.21   │   4.45 │   5,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.24   │   4.44 │   5,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.26   │   4.30 │   3,000│            │        │          │

   │          │

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│玄○○    │89.3.23   │   4.18 │  26,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.3.23   │   4.18 │  50,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.3.24   │   4.17 │  10,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.3.28   │   4.00 │  10,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.1    │   4.54 │  30,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │
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   │          │

│          │89.4.12   │   5.05 │  10,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│玄○○    │89.4.14   │   5.05 │  10,000│   1,388,330│ 311,000│ 1,010,750│

377,580│   359,290│

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.15   │   4.65 │  20,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.19   │   4.70 │  50,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.19   │   4.61 │  50,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.19   │   4.56 │  10,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.20   │   4.42 │  20,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.27   │   3.95 │  15,000│            │        │          │

   │          │

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│          │89.2.16   │   6.30 │   1,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│Ａ○○    │89.3.6    │   5.00 │   5,000│      54,800│  11,000│    35,750│

19,050│    19,350│
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│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.3.6    │   4.70 │   5,000│            │        │          │

   │          │

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│辰○○○  │89.2.21   │   6.80 │  20,000│     136,000│  20,000│    65,000│

71,000│   115,000│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│          │89.2.23   │   7.00 │  50,000│            │        │          │

   │          │

│Ｌ○○    ├─────┼────┼────┤     690,000│ 100,000│   325,000│

365,000│   585,000│

│          │89.2.23   │   6.80 │  50,000│            │        │          │

   │          │

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│          │89.3.30   │   4.50 │   3,000│            │        │          │

   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│己○○    │89.3.30   │   4.57 │   3,000│      35,190│   8,000│    26,000│

9,190│    26,790│

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.28   │   3.99 │   2,000│            │        │          │

   │          │

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│丙○○    │89.3.28   │   4.16 │  10,000│      41,600│  10,000│    32,500│

9,100│    27,800│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│辛○○    │89.3.8    │   4.99 │   2,000│       9,980│   2,000│     6,500│

3,480│     7,880│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│          │89.4.10   │   5.05 │  10,000│            │        │          │
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   │          │

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│宙○○    │89.4.11   │   5.40 │  10,000│     392,000│  70,000│   227,500│

164,500│   250,100│

│          ├─────┼────┼────┤            │        │          │

   │          │

│          │89.4.12   │   5.75 │  50,000│            │        │          │

   │          │

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│亥○○    │89.2.22   │   6.60 │  5,000 │      33,000│   5,000│    16,250│

16,750│    27,750│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│甲○○    │89.2.22   │   7.25 │   1,000│       7,250│   1,000│     3,250│

4,000│     6,200│

├─────┼─────┼────┼────┼──────┼────┼─────┼──

───┼─────┤

│黃○○○  │89.2.19   │   6.40 │   5,000│      32,000│   5,000│    16,250│

15,750│    26,750│

├─────┴─────┴────┴────┴──────┴────┴─────┼──

───┼─────┤

│合    計                                                                      │

5,480,680│8,820,140 │

└───────────────────────────────────────┴──

───┴─────┘
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