
臺灣臺北地方法院民事判決

109年度金字第89號

原      告  財團法人證券投資人及期貨交易人保護中心

0000000000000000

法定代理人  張心悌

訴訟代理人  沈安琪律師

被      告  鄭文逸

0000000000000000

0000000000000000

            張湘羚

0000000000000000

0000000000000000

上  二  人

訴訟代理人  陳重言律師

            翁英琇律師

被      告  鄒興華

訴訟代理人  陳建宏律師

複  代理人  蔡宜耘律師

            何孟樵律師

被      告  林振興

0000000000000000

訴訟代理人  黃文昌律師

複  代理人  廖正幃律師

上列當事人間請求侵權行為損害賠償事件，原告提起刑事附帶民

事訴訟，經刑事庭移送前來（本院107年度重附民字第95號、109

年度重附民字第38號），本院於民國111年4月13日言詞辯論終

結，判決如下：

    主      文

被告應連帶給付附表一「授權人」欄所載訴訟實施權授權人如附

表一「金額」欄所示金額，及均自民國一百零九年六月三日起至

清償日止，按週年利率百分之五計算之利息，並由原告受領之。
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訴訟費用由被告連帶負擔。

    事實及理由

甲、程序方面：

壹、原告之法定代理人原為邱欽庭，嗣後變更為張心悌，此有金

融監督管理委員會民國110年1月7日金管證交字第110013007

6號函在卷可稽（見本院卷二第97頁），茲據張心悌於110年

1月15日具狀聲明承受訴訟（見本院卷二第73頁），於法並

無不合，應予准許。

貳、按保護機構為保護公益，於證券投資人及期貨交易人保護法

（下稱投保法）及其捐助章程所定目的範圍內，對於造成多

數證券投資人或期貨交易人受損害之同一原因所引起之證

券、期貨事件，得由20人以上證券投資人或期貨交易人授與

仲裁或訴訟實施權後，以自己之名義，提付仲裁或起訴，前

開訴訟實施權之授與，應以書面為之，投保法第28條第1項

前段、第4項定有明文。經查，原告係依投保法設立之保護

機構，經如附表一「授權人」欄所示之166名投資人以書面

授與原告訴訟實施權等節，此有訴訟及仲裁實施權授與同意

書等件為證（見本院107年度重附民字第95號附件一【全體

投資人訴訟及仲裁實施權授與同意書】卷第3至227頁，本院

109年度重附民字第38號附件二卷第3至107頁），核與前揭

規定相符，是原告自得以自己名義提起本件訴訟，並代為受

領給付。

參、次按訴狀送達後，原告不得將原訴變更或追加他訴，但請求

之基礎事實同一者，不在此限，民事訴訟法第255條第1項第

2款定有明文。又按保護機構依前項規定提付仲裁或起訴

後，得由其他因同一原因所引起之證券或期貨事件受損害之

證券投資人或期貨交易人授與仲裁或訴訟實施權，於第一審

言詞辯論終結前或詢問終結前，擴張應受仲裁或判決事項之

聲明，投保法第28條第2項亦有明文。本件原告起訴時係以

鄭文逸、張湘羚、鄒興華等三人為被告，並聲明：被告鄭文

逸、張湘羚、鄒興華應連帶給付如附表一編號1至113「授權
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人」欄所示之授權人如附表一編號1至113「金額」欄所示之

金額，合計新臺幣（下同）4,313萬3,526元，及自起訴狀繕

本送達翌日起至清償日止，按週年利率5％計算之利息，並

由原告代為受領。嗣於本院審理中追加林振興為被告，並另

受如附表一編號114至166「授權人」欄所示之授權人授與訴

訟實施權，追加及變更聲明為：被告應連帶給付附表一「授

權人」欄所示授權人（下合稱本件授權人）如附表一「金

額」欄所示之金額，合計6,386萬3,634元，及自刑事附帶民

事追加起訴聲明狀繕本送達最後一位被告翌日起至清償日

止，按週年利率5％計算之利息，並由原告代為受領。核原

告上開追加被告林振興及追加如附表一編號114至166所示之

授權人請求部分，均係基於原告主張被告有共同違反證券交

易法第155條第1項第3至5款操縱股價行為之同一基礎事實而

為請求，訴訟資料俱可利用，且尚無妨礙被告防禦權之行

使，揆諸前開規定，應予准許。

乙、實體方面：　

壹、原告主張：被告及訴外人任國龍共同意圖抬高訴外人大同股

份有限公司（下稱大同公司）股票之交易價格，以及意圖造

成大同公司股票在集中交易市場活絡表象，於105年9月1日

起至106年3月6日止（下稱操縱股價期間），以如附件一所

示證券帳戶（即本院107年度金重訴字第17號、109年度金重

訴字第12號違反證券交易法案件【下稱系爭刑案】判決附表

一「本案買賣大同公司股票使用帳戶明細表」），共同為如

附件二所示之大同公司股票之買賣（即系爭刑案判決附表二

「本案交易集團帳戶交易明細彙總表」），並有如附件三所

示之相對委託及相對成交情形（即系爭刑案判決附表三「本

案涉犯之相對成交明細表」），且有如附件四所示之連續以

高價委託買賣或以低價委託賣出大同公司股票之操縱股價行

為（即系爭刑案判決附表四「本案集團帳戶連續高價買進、

低價賣出交易明細表」）。被告上開相對委託、連續買賣及

相對成交之行為，造成大同公司股票自操縱股價期間前（即
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105年8月31日）每股5.51元，拉抬至106年3月6日達到每股1

4.1元，股價漲幅達155.9％，期間最高收盤價為每股19.7元

（106年2月9日），最低收盤價為5.48元（105年9月1日），

振幅達258.08％，明顯悖於同期間電機機械類指數（即同類

股股數）漲幅為3.6％，振幅為15.61％，大盤指數漲幅為6.

77％，振幅為9.9％之走勢，嚴重影響大同公司股票市場價

格及證券交易市場秩序。又被告上開相對委託、連續買賣及

相對成交之行為，違反證券交易法第155條第1項第3至5款規

定，致本件授權人誤判市場交易資訊，而於105年9月1日至1

06年2月10日（下稱系爭期間）買入大同公司股票，並受有

系爭期間本件授權人買進大同公司股票價格，與操縱股價期

間前10個交易日（即105年8月18日至105年8月31日）之大同

公司股票平均收盤價（即每股5.41元）之如附表一「金額」

欄所示價差損害（本件授權人交易明細及損害計算方式如附

表二所示），本件授權人自得依證券交易法第155條第3項規

定請求被告負賠償責任。此外，被告違反證券交易法第155

條第1項第3至5款規定，應屬違反保護他人之法律，致本件

授權人受有如附表一「金額」欄所示之損害，本件授權人亦

得依民法第184條第1項後段、第2項、第185條規定請求損害

賠償，爰依證券交易法第155條第3項、民法第184條第1項後

段、第2項、第185條規定，請求被告就如附表一「金額」欄

所示之損害負連帶損害賠償責任等語。並聲明：被告應連帶

給付附表一「授權人」欄所示授權人如附表一「金額」欄所

示之金額，合計6,386萬3,634元，及自108年1月4日追加起

訴聲明狀繕本送達最後一位被告翌日起至清償日止，按週年

利率5％計算之利息，並由原告代為受領。

貳、被告抗辯部分：

一、被告鄭文逸則以：伊早於100年間即為大同公司之股東，伊

為支持市場派取得大同公司之經營權而陸續增加持股數量，

實無炒作股價之動機。此外，伊並無與其他被告謀議相對委

託、連續買賣或相對成交之行為，伊所為買賣大同公司股票
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之行為，亦難對身為高資本額且知名、大型上市公司之大同

公司股價產生影響，伊並無違反證券交易法第155條第1項第

3至5款規定。況且，本件授權人中有部分於系爭期間過後仍

持有大同公司股票，大同公司股票於系爭期間過後亦未曾跌

回5.41元，難認受有何損害。再者，即令本件授權人確受有

損害，亦應以各該授權人買進大同公司股票之價格減去起訴

前賣出大同公司股票之差額，或買進大同公司股票之價減去

迄今持有大同公司股票價格之差額，以計算損害金額。又縱

認應以本件授權人於系爭期間買進大同公司股票之價格與

「真實價格」之差額計算損害，亦應以大同公司106年2月10

日後10個交易日之平均收盤價16.37元為本件之真實價格，

而非原告主張之5.41元。另原告已另案就訴外人林蔚山、林

郭文豔等人涉嫌隱匿重大訊息違反證券交易法第20條規定提

起損害賠償訴訟，本件授權人可能有重複求償情形等語置

辯。並聲明：原告之訴駁回。

二、被告張湘羚則以：伊為被告鄭文逸之秘書，伊僅係依照被告

鄭文逸指示聯繫證券營業員或協助接洽墊款金主，至於使用

何帳戶、股票數量、價格、以現股或融資買賣大同公司等節

均由被告鄭文逸個人決定，伊亦不知情被告鄭文逸交易之目

的，故伊僅單純執行被告鄭文逸所交辦之任務，自與被告鄭

文逸間無共同行為決意或共同行為分擔等語置辯。並聲明：

原告之訴駁回。

三、被告鄒興華則以：伊並無與其他被告共同為相對委託、連續

買賣或相對成交之行為之行為或意圖，伊與被告鄭文逸為多

年舊識，自102年間即有資金借貸往來，伊與被告鄭文逸之

資金往來應與本件無涉。伊僅係基於個人對於媒體報導、大

同公司財務報告及重大訊息之理性解讀，並就大同公司股價

與成交量走勢加以解析，無論自消息面或技術面均呈現短期

投資可預期獲利情形，始決定投資買賣大同公司股票。此

外，伊於系爭期間購買大同公司股票數量甚低，並無影響市

場交易秩序或股票行情之可能，且伊於系爭期間內係因搓合

01

02

11

12

13

14

15

16

17

18

19

20

03

21

22

23

24

25

26

27

28

29

30

04

31

05

06

07

08

09

10

5



機制，偶然與被告鄭文逸使用之證券帳戶為交易，並非相對

成交，且成交之日僅有8日，各日所佔之成交量比例亦甚

低，不致對大同公司股價或交易量有何影響。又原告並未就

本件授權人之交易因果關係與損害因果關係為舉證，自不得

請求損害賠償，而即令被告應負損害賠償責任，亦應以操縱

股價消息揭露日後之10個交易日之平均收盤價作為大同公司

股價之真實價格。再者，證券交易法第1項第4款、第5款與

善良風俗無關，亦非保護他人之法律，原告依民法第184條

第1項後段、第184條第2項規定請求並無理由等語置辯。並

聲明：原告之訴駁回。

四、被告林振興則以：伊買賣大同公司股票係本於個人長期投資

經驗，並就大同股價技術線型參酌技術分析理論及指標，具

合理經濟性因素及正當投資目的，而伊於部分交易日從事當

日沖銷交易係為賺取合法之短線價差利益，並無何操縱股價

之行為。又原告並未就本件授權人之交易因果關係與損害因

果關係為舉證，自不得請求損害賠償。況且，本件授權人中

有部分於系爭期間過後仍持有大同公司股票並未賣出，難認

受有何損害，即使本件授權人以灌水價格買入股票，亦不能

證明損害之因果關係存在。再者，縱本件授權人確受有損

害，被告鄭文逸既然於105年9月1日前即已進場介入大同公

司股票，原告以系爭期間前10個交易日之大同公司股票平均

收盤價5.41元作為大同公司股票之真實價格，正確性即有可

疑，應以大同公司揭露股票遭人為操縱之日即106年3月22日

後10個交易日平均收盤價12.035元計算大同公司股價之真實

價格等語置辯。並聲明：原告之訴駁回。

參、兩造不爭執事項（見本院卷三第368至369頁，另依判決格式

修正或刪減文句，或依爭點論述、全辯論意旨整理順序、內

容）：

一、大同公司股票交易價格自105年9月1日前1日（即105年8月31

日）收盤價為每股5.51元，攀升至106年2月10日為每股18.6

元，股價漲幅達239.41％，系爭期間最高收盤價為106年2月
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9日每股19.7元，最低收盤價為105年9月1日每股5.48元，振

幅達259.48％；同期間同類股指數（即電機機械類指數）漲

幅為4.30％、振幅為15.25％，大盤指數漲幅為7.38％、振

幅為8.47％。

二、如附件一「㈠鄭文逸群組帳戶」、「㈡鄭文逸法人群組帳

戶」所示證券帳戶於系爭期間均為被告鄭文逸所控制使用，

且被告鄭文逸另有透過丙墊金主證券帳戶買賣大同公司股票

（至於是否係如附件一「㈢丙墊金主群組帳戶」所示證券帳

戶，被告鄭文逸爭執）。

三、如附件一「㈣林振興群組帳戶」所示證券帳戶於系爭期間內

均為被告林振興所控制使用

四、如附件一「㈤鄒興華群組帳戶」所示證券帳戶於系爭期間均

為被告鄒興華所控制使用。

五、如附件一所示證券帳戶於系爭期間有如附件二所示買賣大同

公司股票之交易，合計委託買進大同公司股票1,130,053仟

股。

六、大同公司股票價格於105年8月18日至105年8月31日（即系爭

期間前10個營業日）之平均收盤價為每股5.41元。大同公司

股票價格於106年2月13日至106年2月23日之平均收盤價格為

16.37元。大同公司股票價格於106年3月23日至106年4月7日

之平均收盤價格為12.035元。

七、本件授權人均有於系爭期間買入大同公司股票，個別交易明

細如附表二所示。

肆、本件之爭點（見本院卷三第368至369頁，另依判決格式修正

或刪減文句，或依爭點論述、全辯論意旨整理順序、內

容）：

一、原告主張被告意圖影響大同公司股價及造成交易活絡表象，

於系爭期間為相對委託、連續買賣及相對成交之行為，違反

證券交易法第155條第1項第3至5款規定，有無理由？

二、原告主張依證券交易法第155條第3項、民法第184條第1項後

段、第2項、第185條規定，請求被告負連帶賠償如附表一
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「金額」欄所示之金額，有無理由？

  ㈠本件授權人有無因被告上開操縱股價行為受有損害？其損害

與被告上開操縱股價行為間有無因果關係？被告是否應負連

帶損害賠償責任？

  ㈡如有，本件投資人之損害金額為何？應以何種方式計算損害

金額？如以真實價格計算損害，應以何方式計算真實價格？

伍、本院之判斷：

一、原告主張被告意圖影響大同公司股價及造成交易活絡表象，

於系爭期間為相對委託、連續買賣及相對成交之行為，違反

證券交易法第155條第1項第3至5款規定，有無理由？

  ㈠按「對於在證券交易所上市之有價證券，不得有下列各款之

行為：......，三、意圖抬高或壓低集中交易市場某種有價

證券之交易價格，與他人通謀，以約定價格於自己出售，或

購買有價證券時，使約定人同時為購買或出售之相對行為。

四、意圖抬高或壓低集中交易市場某種有價證券之交易價

格，自行或以他人名義，對該有價證券，連續以高價買入或

以低價賣出，而有影響市場價格或市場秩序之虞。五、意圖

造成集中交易市場某種有價證券交易活絡之表象，自行或以

他人名義，連續委託買賣或申報買賣而相對成交。」，證券

交易法第155條第1項第3至5款定有明文。次按證券交易法第

155條第1項第3款「意圖抬高或壓低集中市場某種有價證券

之交易價格，與他人通謀，以約定價格於自己出售，或購買

有價證券時，使約定人同時為購買或出售之相對行為」，即

所謂「相對委託（matched orders）」，操作上係由二人

（或二人以上）分別在兩家（或兩家以上）經紀商開戶，鎖

定某特定種類股票，一方買進，另一方賣出，藉此拉抬或壓

低股價，製造交易熱絡之假象，以誘使他人跟進，而所謂

「約定價格」，不需雙方均以相同的價格委託買賣，換言

之，「相對委託」行為必以買方與賣方有通謀意思聯絡而以

約定價格成交特定有價證券，且係出於意圖抬高或壓低該有

價證券之交易價格為要件（最高法院108年度台上字第2570
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號判決意旨參照）。又按證券交易法第155條第1項第5款規

定「意圖造成集中交易市場某種有價證券交易活絡之表象，

自行或以他人名義，連續委託買賣或申報買賣而相對成

交」，即係所謂禁止「沖洗買賣」或「相對成交」條款，而

「相對成交」之行為，係指行為人利用在證券集中交易市場

買賣股票，以其本人之名義，或借用人頭戶之他人名義開設

二個以上之不同帳戶，利用此等帳戶委託證券商就特定股

票，同時以同一高於或低於市價之價格及同一數量為相對買

賣之情形，其雖然具有買賣形式，其實是同一投資人左進右

出之買賣行為，實際上並無證券交易，證券交易法禁止「相

對成交」，是因行為人藉此虛偽交易，反覆作價，虛構成交

量值之紀錄，製造交易活絡假象，誘使投資大眾對於證券市

場交易實況產生錯誤判斷，利用一般投資人盲從搶進心理，

達到人為操縱股價，進而從中獲利之目的。申言之，證券交

易法第155條第1項第3款之「相對委託」與證券交易法第155

條第1項第5款之「相對成交」固同屬虛飾交易類型，惟二者

定義及要件仍有不同，不可不辨，前者係指兩個以上投資人

事先通謀，鎖定某特定有價證券，利用各自支配使用之證券

帳戶，而以約定價格，由一方買進，另一方賣出，為相對買

賣之委託；後者則係同一人或同一集團，利用其支配使用之

證券帳戶，同時以同一高於或低於市價之價格及同一數量，

為相對買賣，其雖具買賣形式，實為同一人或同一集團左手

進右手出之空頭買賣（最高法院110年度台上字第3989號判

決意旨參照）。又按證券交易法第155條第1項第4款規定

「意圖抬高或壓低集中交易市場某種有價證券之交易價格，

自行或以他人名義，對該有價證券，連續以高價買入或以低

價賣出，而有影響市場價格或市場秩序之虞」，即所謂「連

續買賣」或「炒作股價」行為，係指行為人主觀上有拉抬或

壓抑交易市場上特定有價證券之意圖，且客觀上，於一定期

間內，就該特定之有價證券有連續以高價買進或以低價賣出

之行為，而有影響市場價格或秩序之危險及可能，不論是否
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已致使交易市場之該特定有價證券價格發生異常變化之結

果，亦不論行為人是否因而獲得炒作股價之利益，而該規定

之「連續」，係指於一定期間內連續多次之謂，不以逐日而

毫無間斷為必要；所指「以高價買入」，亦不限於以漲停價

買入，其以高於平均買價、接近最高買價，或以當日之最高

價格買入等情形均屬之，是行為人連續多次之拉抬及壓低交

易價格行為，自應予以綜合觀察，而行為人有否炒作某種有

價證券之意圖，除可參考是否以高價委託買進、低價委託賣

出外，亦可斟酌是否有沖洗買賣之相對成交造成股票交易活

絡之假象以為佐證（最高法院109年度台上字第950號判決意

旨參照）。

  ㈡經查，被告及任國龍使用如附件一所示證券帳戶，為如附件

二所示之大同公司股票買賣，並有如附件三所示之成交情形

及如附件四所示之委託交易情形等節，此有臺灣證券交易所

股份有限公司（下稱證交所）107年10月5日臺證密字第1070

019081號函所附大同公司股票委託成交對應表、成交委託買

賣明細表、交易明細報表（SRB680、SRB334、SRB321）可證

（見系爭刑案107年度金重訴字第17號卷【下稱系爭刑案17

號卷】卷四第5至334頁、卷五第5至404頁、卷六第5至384

頁）。觀諸如附件三所示成交情形，可知被告鄭文逸所直接

控制或由被告張湘羚受其指示使用操作之如附件一「㈠鄭文

逸群組帳戶」、「㈡鄭文逸法人群組帳戶」、「㈢丙墊金主

群組帳戶」（下稱系爭三群組）間，共相對成交64,433仟股

（詳附件三「按買賣成交群組對象彙整之相對成交股數對應

表」）。而被告鄭文逸掌控之附件一「㈠鄭文逸群組帳

戶」、「㈢丙墊金主群組帳戶」，另分別與被告林振興所控

制之附件一「㈣林振興群組帳戶」互為成交30,290仟股、6,

952仟股，並分別與被告鄒興華所控制附件一「㈤鄒興華群

組帳戶」互為成交6,980仟股、3,250仟股，再分別與任國龍

所控制之附件一「㈥任國龍群組帳戶」間互為成交115,177

仟股、26,540仟股，核係以同盤委託、先高價委賣後高價買
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進，或先低價委買後低價賣出之方式為相對委託（即被告鄭

文逸、林振興、鄒興華與任國龍所分別控制之群組間）及相

對成交（即被告鄭文逸所控制之系爭三群組間），且在105

年9月1日至106年3月6日間（即操縱股價期間），共計有25

日（即105年9月：2日、8日、9日、10日、19日、29日，105

年10月：7日、11日、14日、21日，105年11月：2日、3日、

8日、17日，105年12月：29日，106年1月：11日、13日、16

日、17日、18日、24日，106年2月：6日、18日，106年3

月：3日、6日），相對委託及相對成交數量占當日大同公司

股票市場成交量5％以上並超過100仟股，而就歷次相對委託

或歷次相對成交之交易情形以觀，其中更不乏不同群組帳戶

間，以相同或大致相同之價格委託下單，委託時間相距在數

分鐘以內、委買委賣張數完全相同，甚或同盤委託之情形，

且各群組帳戶間相對委託及相對成交佔其買賣之比例亦甚

高，少則有達51.44％，多則有達100％之情，可認各群組帳

戶成交間極具高度關聯性。再質以被告鄭文逸、林振興及鄒

興華間之資金流向情形，被告林振興於106年1月11日出售大

同公司股票6,986仟股後，即將該筆證券交割款4,955萬8,72

6元，連同其他證券交割帳戶餘額於106年1月17日輾轉匯款

5,000萬元至被告鄭文逸所指定訴外人陳博隆（即被告鄭文

逸司機）、鄭豐儀（即被告鄭文逸姪子）帳戶，後續被告鄭

文逸旋即將該筆款項用於106年1月19日其以訴外人鄭文華

（即被告鄭文逸之兄）證券帳戶所購入大同公司股票5,425

仟股所需股款，及以鄭豐儀證券帳戶所購入大同公司股票2,

000仟股所需股款，而於被告林振興匯款前，鄭文華、鄭豐

儀之帳戶餘額均不足支付前開股款等節，此有訴外人張莒華

於系爭刑案證詞、交易報表、被告林振興中國信託銀行帳戶

存摺影本、交割帳戶存款交易明細、陳博隆、鄭豐儀存款交

易明細足佐（見臺灣臺北地方檢察署107年度偵字第19886號

【下稱偵字卷】卷四第95頁，系爭刑案17號卷五、卷六、卷

十第71至99頁，系爭刑案109年度金重訴字12號卷【下稱系
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爭刑案12號卷】一第171頁、第459頁、第471頁）。此外，

被告鄭文逸於105年9月9日匯款1,000萬元至被告鄒興華之帳

戶，被告鄒興華即於同日匯款600萬元至訴外人范振國（即

被告鄒興華之友人）帳戶，作為被告鄒興華以范振國證券帳

戶買進大同公司股票共計1,297仟股之交割款項，被告鄒興

華並於105年9月12日匯款250萬元至訴外人公小穎（即被告

鄒興華之配偶）帳戶，作為被告鄒興華以公小穎之證券帳戶

買進大同公司股票共計806仟股之交割款項，而在此匯款之

前，范振國、公小穎之帳戶餘額均不足支付前開股款，其

後，被告鄒興華再於105年9月29日以范振國帳戶出售大同公

司股票，並於同年10月3日取得交割款計1,156萬2,261元

後，旋於同日轉匯1,200萬至被告鄭文逸之兆豐銀行帳戶，

另於105年11月8日以公小穎帳戶出售大同公司股票取得交割

股款798萬2,446元後，旋於同日自公小穎帳戶匯款1,550萬

元至被告鄭文逸之永豐銀行帳戶等節，此有被告鄒興華中小

企銀帳戶交易明細、跨行通匯匯入匯款明細清單、公小穎於

永豐銀行敦北分行帳戶交易明細、公小穎之永豐復興帳戶客

戶買賣對帳單、范振國中小企銀帳戶交易明細、范振國之永

豐復興帳戶客戶買賣對帳單、存摺存款憑條、取款憑條、匯

款申請書可證（見偵字卷一第109至111頁、第115頁、第121

頁，卷三第287至304頁，系爭刑案17號卷二第383頁、第389

頁、第411至413頁，卷七第25至31頁），益徵被告鄭文逸與

被告林振興、鄒興華間之匯款往來確係為遂行本件計畫買賣

大同公司股票之資金調度而為，且證被告林振興、鄒興華所

控制之群組帳戶與被告鄭文逸所控制之群組帳戶間於操縱股

價期間之相互成交，並非偶然成交，而係因通謀以約定價格

成交之相對委託。此外，大同公司股票之成交量於操縱股價

期間前（即105年8月間）日均量僅4,748仟股，而於操縱股

價期間日均量達48,762仟股，其中被告相對委託及相對成交

占當日成交量5％以上之25個交易日，日均量甚至達69,613

仟股（詳參附件五，即系爭刑案「附表五、本案集團帳戶於
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操縱股價期間操縱大同公司股票情形彙總表」），大同公司

之股票成交量於操縱股價期間內確有大量暴增情形，可知被

告相對委託及相對成交之行為，事實上已經使得其他市場投

資人誤認大同公司股票於上揭期間交易熱絡，進而被引誘進

場買賣該檔股票，顯然已經製造該檔股票在市場上交易活絡

之表象，而足以推認其等主觀上有意圖抬高或壓低大同公司

交易價格並製造大同公司股票交易活絡表象之意圖，堪認原

告主張被告有證券交易法第155條第1項第3款、第5款之相對

委託及相對成交之行為等語非虛。又查，大同公司之股票於

操縱股價期間股價漲幅高達155.90％、振幅達258.08％，遠

高於同類股及大盤（詳參本判決乙、參、一所示不爭執事

項），可知大同公司股票於操縱股價期間，確有悖離同類股

及大盤走勢之情，而有異常變化之情，而觀諸如附件四所示

之委託交易情形，被告及任國龍使用如附件一所示證券帳戶

於操縱股價期間內，連續以高於或等於當時揭示委賣價之高

價委託買進大同公司股票，或連續以低於或等於當時揭示委

買價之低價委託賣出大同公司股票，導致大同公司股票成交

價有如附件四所示上漲3檔至14檔、下跌3檔至14檔，占同時

段市場成交比率介於54.87％至100％之間，累計影響股價達

339次，於操縱股價期間共計121個交易日，影響天數達77

日，其中計有60日影響股價向上、4日影響股價向下、13日

影響股價同時向上及向下等情，可徵被告及任國龍利用如附

件一所示帳戶，所為如附件四所示之委託交易行為，實際上

已影響大同公司股價而有前述漲幅、振幅明顯異常之情。再

質以被告於操縱股價期間內，除前開連續以高價買入或以低

價賣出之行為外，並有多次相對委託及相對成交之行為，業

如前述，益證被告透過如附件一所示數十個人頭證券帳戶所

為前開連續買賣、炒作股價行為，確係意圖造成大同公司股

票交易活絡之表象而為，亦堪認原告主張被告有證券交易法

第155條第1項第4款之連續買賣行為等語非虛。又被告前開

違反證券交易法第155條第1項所禁止之操縱股價行為，經臺
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灣臺北地方檢察署檢察官提起公訴，復經本院以107年度金

重訴字第17號、109年度金重訴字第12號（即系爭刑案）判

決認定被告確犯證券交易法第171條第2項、第1項第1款之高

買低賣證券罪，判處被告鄭文逸有期徒刑13年6月，被告張

湘羚有期徒刑3年8月，被告鄒興華有期徒刑4年6月，被告林

振興有期徒刑9年10月等情，此有前開判決書在卷可參（見

本院卷一第13至486頁），並經本院調閱系爭刑案全卷確認

無違，堪可憑採。

  ㈢至被告鄭文逸雖抗辯附件一「㈢丙墊金主群組帳戶」部分僅

係伊請金主（即訴外人張莒華【另恰請蔣秀華墊款】、范席

綸、謝幸玲、林坤能、傅成大及林家信等六人）墊款，僅有

約定墊款額度、成數、借款利息及期間，金主是否有自行下

單或反向操作伊不知情，張莒華於系爭刑案證稱其有受訴外

人李文展所託恰請蔣秀華墊款，林坤能亦於系爭刑案證稱有

自行下單等語。惟查，張莒華、蔣秀華於系爭刑案所證稱另

有李文展於同期間買賣大同公司股票並委由蔣秀華以同一證

券帳戶墊款之情，將導致丙墊金主難以區分不同委託人之不

同帳務，實與常情不符，此外，蔣秀華所證稱受委託人出售

大同公司股票時間亦與實際交易情形不符（參系爭刑案17號

卷十第16至25頁），又林坤能於系爭刑案證稱：伊自行跟進

買賣大同公司股票部分所使用之證券帳戶係使用另外之證券

帳戶（即附件一「註二」部分）等語（見系爭刑案17號卷九

第446至453頁），可知林坤能自行跟單部分，與其經由被告

張湘羚之聯繫告知按照被告鄭文逸之指示而下單部分（即附

件一「㈢丙墊金主群組帳戶」之「林坤能群組」部分），係

區分使用不同之證券帳戶，是被告鄭文逸此節抗辯，並非可

採。此外，被告鄭文逸抗辯係為支持市場派取得大同公司經

營權、增加持股而買賣大同公司股票，並無炒作股價動機等

語，固提出105年7月14日、106年3月29日、107年12月14

日、107年12月23日新聞報導、106年3月29日大同公司重大

訊息發布頁面等件為證（見本院卷二第63至72頁），惟查，
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被告鄭文逸所控制之系爭三群組帳戶持有大同公司股票於10

6年1月20日至23日間，最高曾達267,302仟股，至106年2月1

3日間亦尚有262,268仟股，然被告鄭文逸於大同公司董監事

改選之股票最後交易日（即106年3月8日）前，即逐日大量

出售大同公司股票，迄至106年3月8日僅存165,409仟股，顯

不利其爭取大同公司董、監事席位之目的，可知被告鄭文逸

非僅單純為爭取大同公司董、監事席位而買賣大同公司股

票，是被告鄭文逸此節抗辯，亦非可採。又被告張湘羚雖抗

辯僅係受被告鄭文逸指示聯繫證券營業員或協助接洽墊款金

主，不知交易目的等語，然被告張湘羚既依被告鄭文逸指示

聯繫多位墊款金主，且以大量人頭證券帳戶操作買賣大同公

司股票，並有如前述相對委託、相對成交、連續買賣之情

形，自難稱其不知，是被告張湘羚此節抗辯，並非有據。

  ㈣又被告鄒興華雖抗辯係依個人理性投資決定而買賣大同公司

股票，僅因證券市場偶然搓和機制與被告鄭文逸所控制之系

爭三群組互為成交，資金借貸往來與本件無涉，相對委託或

相對成交量小、日數少，無操縱股價意圖，並無相對委託行

為等語，並提出大同公司相關新聞報導、大同公司105年第2

季財務報告、大同公司股票日K線圖、成交資訊、重大訊息

頁面等件為證（見本院卷四第123至269頁）。惟查，觀諸被

告鄒興華所控制之附件一「㈤鄒興華群組帳戶」與被告鄭文

逸所控制之系爭三群組之成交情形，不乏在相近時段，以相

同價格、相當或相同委託張數而下單互為委託買賣，例如附

件三編號75至80、82至83所示，被告鄒興華所控制之附件一

「㈤鄒興華群組帳戶」於105年9月10日上午9時56分21秒

起，至同日上午10時2分5秒止，以每股6.14元之委託價，連

續委買合計1,973張，而被告鄭文逸之系爭三群組帳戶則自

同日上午9時56分22秒起，至同日上午10時2分15秒止，同以

每股6.14元之委託價，連續委賣合計1,973張，成交達1,887

仟股。又例如附件三編號176至178所示，被告鄒興華所控制

之附件一「㈤鄒興華群組帳戶」於105年9月29日下午12時39
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分23秒，至同時分44秒止，以每股8.61元之委託價，連續委

賣合計910張，被告鄭文逸之系爭三群組帳戶則自同日下午1

2時39分36秒，至同時分59秒止，以每股8.61元之委託價，

連續委買合計910張，成交達899仟股，是核前揭高度合致之

委託交易情形，再質以前述之被告鄒興華與被告鄭文逸操縱

股價期間內之資金往來情形，實難認係單純巧合所偶然導致

之成交，而被告鄒興華亦未就與被告鄭文逸間有何借貸關係

提出收據、借據等文件佐證，亦未具體指明借款內容、借款

方式及借款條件，是被告鄒興華此節抗辯，並非有據。

  ㈤另被告林振興雖抗辯係依個人理性投資決定而買賣大同公司

股票，僅因證券市場偶然搓和機制與被告鄭文逸所控制之系

爭三群組互為成交，並無相對委託行為等語，並提出大同公

司相關新聞報導、大同公司股票日K線圖、成交資訊、股票

技術分析網路文章、三大法人買賣超日報、公開資訊觀測站

持股轉讓日報表等件為證（見本院卷二第221至315頁）。惟

查，觀諸被告林振興所控制之附件一「㈣林振興群組帳戶」

與被告鄭文逸所控制之系爭三群組之成交情形，亦不乏在相

近時段，以相同價格、相當或相同委託張數而下單互為委託

買賣，例如附件三編號114至142所示，被告林振興所控制之

附件一「㈣林振興群組帳戶」於105年9月29日上午11時47分

10秒起，至同日下午12時01分21秒止，以每股8.61、8.63元

之委託價格，連續委賣合計5,800張，被告鄭文逸所控制之

系爭三群組帳戶亦自同日上午11年49分12秒起，至同日下午

12時01分51秒止，同以每股8.61、8.63元之價格，連續委買

合計5,800張，成交達5,039仟股。又例如附件三編號254至2

63、269至282所示，被告林振興所控制之附件一「㈣林振興

群組帳戶」於105年10月7日上午10時29分36秒起，至同日上

午10時30分46秒止，以每股價格7.57元之價格，連續委買合

計3,000張，被告鄭文逸所控制之系爭三群組帳戶則自同日

上午10時29分25秒起，至同時分47秒止，以每股7.57元之委

託價，連續委賣合計3,000張，成交達2,434仟股，同日下午
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12時29分40秒起，至同時30分44秒止，被告林振興所控制之

附件一「㈣林振興群組帳戶」再以每股價格7.42元之委託

價，連續委買合計3,500張，被告鄭文逸所控制之系爭三群

組帳戶再自同日下午12時29分28秒，至同時31分39秒止以每

股價格7.42元之委託價，連續委賣合計3,500張，成交達2,6

84仟股，可知被告林振興所為大同公司股票之操作亦與被告

鄭文逸所為操作有高度合致情形，又再參以前述被告林振興

與被告鄭文逸操縱股價期間內之資金往來狀況，實難認係單

純巧合所偶然導致之成交，是被告林振興華此節抗辯，亦非

有據。

  ㈥從而，原告主張被告意圖影響大同公司股價及造成交易活絡

表象，於系爭期間為相對委託、連續買賣及相對成交之行

為，違反證券交易法第155條第1項第3至5款規定等語，應有

理由。

二、原告主張依證券交易法第155條第3項、民法第184條第1項後

段、第2項、第185條規定，請求被告負連帶賠償如附表一

「金額」欄所示之金額，有無理由？

  ㈠本件授權人有無因被告上開操縱股價行為受有損害？其損害

與被告上開操縱股價行為間有無因果關係？被告是否應負連

帶損害賠償責任？

　⒈按因故意或過失，不法侵害他人之權利者，負損害賠償責

任，故意以背於善良風俗之方法，加損害於他人者亦同，違

反保護他人之法律，致生損害於他人者，負賠償責任，但能

證明其行為無過失者，不在此限，數人共同不法侵害他人之

權利者，連帶負損害賠償責任，不能知其中孰為加害人者亦

同，造意人及幫助人，視為共同行為人，民法第184條、第1

85條定有明文。而按證券交易法第171條第1項第1款規定，

針對違反同法第155條第1項之情事，依犯罪所得而定有罰

則，且觀諸證券交易法第1條規定：「為發展國民經濟，並

保障投資，特制定本法」，可知證交法之規定除為發展及保

護國家經濟，本兼有保護投資人之目的，且衡諸前開證券交
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易法第155條第1項第3至5款之禁止操縱股價行為之立法，除

在於確保交易的公平誠信，維護證券市場的健全發展外，更

在於填補個別投資人之損失，應認證券交易法第155條之規

定屬保護他人之法律。又按股票投資人通常以發行公司經營

績效、公司資產負債、財務業務狀況、行業景氣及其他相關

因素作為投資股票之依歸，相對委託及連續買賣等人為操縱

股價行為乃股票自由市場所不許，股票投資人推定信賴自由

市場之機制而有交易因果關係，但投資人仍須證明其損害及

金額與上揭人為操縱股價行為間，具有損害因果關係（最高

法院105年度台上字第2218號判決意旨參照）。

　⒉經查，本件授權人確有於系爭期間內買賣大同公司股票如附

表二所示等節，為被告所不爭執（見本判決乙、參、七所示

不爭執事項）。而被告確有於操縱股價期間內為拉抬大同公

司股票之股價及營造大同公司股票交易活絡假象，而為相對

委託、連續買賣及相對成交之行為，違反證券交易法第155

條第1項第3至5款規定等節，業如前述，揆諸前開說明，即

應推定本件授權人係因被告共同為相對委託、連續買賣及相

對成交之不法操縱股價行為而為如附表二所示買賣大同公司

股票之行為。又本件授權人因被告共同不法操縱股價行為而

以高於真實價格之價格購買大同公司股票，自受有其購買之

股價與真實價格間之價差損害，並與被告共同不法操縱股價

行為間具有因果關係，本件授權人應得請求損害賠償。至被

告雖抗辯本件授權人部分並未賣出大同公司股票，且大同公

司股價嗣後持續上漲，迄今未曾跌至操縱股價期間前之價

格，本件授權人自無受有損害等語，惟查，大同公司股票之

股價於操縱股價期間因被告之操縱股價行為而大幅上漲，本

件授權人本得以未遭炒作之較低價格購買大同公司股票，卻

因被告操縱股價行為而須以較高價格購買大同公司股票，此

應與大同公司股票於操縱股價期間過後因資金行情、貨幣政

策、國際局勢或其他因素而上漲無涉，是被告此節抗辯，並

非有據。又被告鄭文逸抗辯本件原告另就林蔚山、林郭文豔
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涉嫌違反證券交易法第20條規定提起損害賠償訴訟，本件授

權人可能重複受償等語，並提出原告受理投資人求償登記頁

面為證（見本院卷三第385至387頁），然原告公佈另案求償

登記期間與本件求償登記期間是否重疊，與本件授權人有無

重複受償情形，應屬二事，且另案請求之事實及求償對象亦

與本件不同，是被告此節抗辯，亦非可採。

　⒊從而，被告確有違反證券交易法第155條第1項第3至5款之保

護他人之法律，本件授權人因被告共同不法操縱股價之侵權

行為而受有損害，自得依民法第184條第2項、第185條第1項

規定請求被告負連帶損害賠償責任。

  ㈡本件投資人之損害金額為何？應以何種方式計算損害金額？

如以真實價格計算損害，應以何方式計算真實價格？

　⒈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

困難者，法院應審酌一切情況，依所得心證定其數額。民事

訴訟法第222條第2項定有明文。又按證券交易法第155條第3

項明訂操縱股價行為人應負損害賠償責任，雖其就損害賠償

之計算，並未明文，惟證券交易法第157條第3項就內線交易

行為賠償金額之計算，已明定應就消息未公開前其買入或賣

出該股票之價格，與消息公開後10個營業日收盤平均價格之

差額限度內，對善意從事相反買賣之人負損害賠償責任，此

項規定於抬高、壓低及操縱股價行為之損害賠償，基於同一

法理，當可類推適用，惟解釋上應以操作行為開始前10個交

易日之平均收盤價，擬制為真實價格（最高法院110年度台

上字第105號判決意旨參照）。

　⒉經查，本件授權人既係受有因被告不法操縱股價行為而上漲

之股價價差損害，自應以其所購入大同公司股票之股價與大

同公司股票如未受被告操縱影響之股價（即所謂真實價格）

之價差，乘以其購買大同公司股票之數量計算之。又審酌大

同公司股票之股價，於操縱股價期間前（即105年9月1日

前）之股價相對平穩，自104年9月至105年8月間之月平均收

盤價為5.2元、5.8元、5.64元、5.37元、5.14元、5.18元、

01

02

11

12

13

14

15

16

17

18

19

20

03

21

22

23

24

25

26

27

28

29

30

04

31

05

06

07

08

09

10

19



5.51元、5.16元、4.82元、4.96元、5.2元、5.42元，此有

大同公司股票日收盤價及月平均收盤價表在卷可稽（見本院

卷四第157至168頁），且操縱股價期間前10個交易日（即10

5年8月18日、105年8月19日、105年8月22日、105年8月23

日、105年8月24日、105年8月25日、105年8月26日、105年8

月29日、105年8月30日、105年8月31日）之收盤價分別為：

5.31、5.37（+1.12％，與前日收盤價格相比計算，小數點

第2位後略，下同）、5.31（-1.11％）、5.31（無）、5.30

（-0.1％）、5.40（+1.88％）、5.47（+1.29％）、5.59

（+2.19％）、5.57（-0.35％）、5.51（-1.07％），亦無

明顯波動情形，揆諸前開說明，應認得以操縱股價期間前10

個交易日（即105年8月18日至105年8月31日）之平均收盤價

（即每股5.41元）計算真實價格，是原告主張以每股5.41元

作為真實價格而為損害之計算基礎，尚屬公允。至被告雖抗

辯應以操縱股價期間結束後10日計算，或應以媒體報導本件

操縱股價事件後10日計算，或應以臺灣臺北地方檢察署檢察

官起訴本件被告違反證券交易法之新聞稿公佈時點後10日計

算等語，然操縱行為結束後究須多長期間方使股價回歸真實

價格，須考量操縱期間長短、股價漲幅、操縱行為結束後市

場氣氛（多頭或空頭）、操縱行為何時被揭發等影響因素，

不易有客觀標準來計算真實價格，採消息公開後10個營業日

平均價格為計算基礎之方式，因操縱行為結束後未必立即公

開，且操縱股價消息公開後，可能造成投資人恐慌而使股價

超跌，所生影響甚至會持續相當時間，亦不易有客觀標準計

算真實價格，自以操縱行為開始前一段期間收盤平均價格為

基礎計算真實價格，屬較為客觀公正之價格，是被告此節抗

辯，並非有據。

　⒊準此，本件授權人因被告共同不法操縱股價之侵權行為，受

有如附表一「金額」欄所示之損害（計算式如附表二所示，

以本件授權人於系爭期間購買大同公司股票之股價與真實價

格每股5.41元之差價，乘以購買股數之金額計算之，如本件
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授權人有於系爭期間出售大同公司股票，並扣除本件授權人

於系爭期間出售大同公司股票之股價與真實價格每股5.41元

之差價乘以出售股數之金額），合計6,386萬3,634元，應堪

認定。從而，原告主張依民法第184條第2項、第185條規

定，請求被告就如附表一「金額」欄所示之損害負連帶損害

賠償責任等語，應屬有據。又前開應准許部分原告另依證券

交易法第155條第3項規定為請求，因原告係以訴之選擇合併

請求本院依其單一聲明而為裁判，其依民法第184條第2項、

第185條第1項規定部分既屬有理由，則上開請求部分即無庸

再以論斷，附此敘明。

陸、再按給付無確定期限者，債務人於債權人得請求給付時，經

其催告而未為給付，自受催告時起，負遲延責任，其經債權

人起訴而送達訴狀，與催告有同一之效力，民法第229 條第

2 項定有明文。又遲延之債務，以支付金錢為標的者，債權

人得請求依法定利率計算之遲延利息，法定週年利率為

5％，民法第233 條第1 項前段、第203條定有明文。本件原

告請求被告損害賠償之債權，核屬無確定期限之給付，經原

告提起訴訟，追加起訴聲明狀繕本於109年6月2日送達最後

一位被告（見本院109年度重附民字第38號卷第73頁），被

告迄未給付，當負遲延責任。是原告請求此部分自起訴狀繕

本送達最後一位被告翌日即109年6月3日起至清償日止，按

週年利率5％計算之遲延利息，核無不合，應予准許。

柒、綜上所述，原告依民法第184條第2項、第185條第1項規定，

請求被告連帶給付附表一「授權人」欄所示授權人如附表一

「金額」欄所示之金額，合計6,386萬3,634元，及自109年6

月3日起至清償日止，按週年利率5％計算之利息，並由原告

代為受領，為有理由，應予准許。　　

捌、本件事證已臻明確，兩造其餘主張與攻擊防禦方法及所提證

據，經審酌後認與本件判決之結果不生影響，爰不另一一論

述，併此敘明。

玖、訴訟費用負擔之依據：民事訴訟法第85條第2項。　　
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中　　華　　民　　國　　111 　年　　7 　　月　　20　　日

                  民事第八庭  審判長法  官  鄭佾瑩

                                    法  官  宣玉華

　　　　　　　　　　　　　　　　　　法　官  邱于真

以上正本係照原本作成。

如對本判決上訴，須於判決送達後20日內向本院提出上訴狀。如

委任律師提起上訴者，應一併繳納上訴審裁判費。

中　　華　　民　　國　　111 　年　　7 　　月　　20　　日

                                    書記官  邱美嫆 

附表一（新臺幣）：

編號 授權人 金額

001 李慶祥 121,900元

002 蔡沅晅 40,220元 

003 伍月梅 533,320元 

004 程禮情 1,700元 

005 洪桂花 46,900元 

006 黃宣錦 37,570元 

007 徐孝得 10,500元 

008 方龍斌 105,070元 

009 盧泰勇 46,260元 

010 杜蒼錦 373,050元 

011 洪淮桐 3,600元 

012 郭昱園 155,780元 

013 侯俊義 2,850元 

014 莊素妮 365,470元 

015 陳依霞 407,000元 
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016 陳信良 298,310元 

017 林國靖 248,800元 

018 連閔婷 19,480元 

019 王迎楹 401,700元 

020 鄭源泉 26,980元 

021 鄭邱秋容 135,400元 

022 許錦桂 152,400元 

023 林皇里 152,650元 

024 吳淑敏 664,260元 

025 簡蘇秋霞 900元 

026 黃正義 147,290元 

027 謝建成 248,800元 

028 翁秋蓮 48,260元 

029 郭建宏 26,130元 

030 劉安新 442,950元 

031 鄭秀玉 88,090元 

032 黃明珠 4,110元 

033 林礽泉 130,800元 

034 曾永雄 52,150元 

035 藍俊雄 13,790元 

036 王照如 40,470元 

037 詹益昌 180,480元 

038 張麗梅 22,270元 

039 梁家隆 490,900元 

040 蔣羅月雲 8,590元 
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041 王仁和 26,180元 

042 饒晏羽 67,610元 

043 謝濠任 10,350元 

044 陳鳳春 122,600元 

045 蔡王美燕 13,190元 

046 蔡彭弘 29,250元 

047 黃碧霞 376,700元 

048 梁金英 22,580元 

049 尹曼婷 63,700元 

050 新制勞工退休基金 2,250,930元 

051 劉憓蓉 113,880元 

052 楊錫麟 181,480元 

053 鄭美玲 1,730元 

054 張道鎮 80,000元 

055 陳登科 63,700元 

056 王昶 68,950元 

057 林正欣 11,090元 

058 王子軍 91,140元 

059 李宏明 334,200元 

060 李偉南 125,290元 

061 陳韋君 73,290元 

062 蔡佳妤 1,380元 

063 吳泰宇 101,750元 

064 林基 461,120元 

065 呂雅惠 34,270元 
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066 郭維芸 12,800元 

067 潘易宏 186,800元 

068 陸靜瑩 2,200元 

069 鍾惠珍 8,260元 

070 謝文心 1,432,200元 

071 洪子猷 54,020元 

072 林耕民 137,160元 

073 朱鄭原桃 285,000元 

074 陳朝彬 25,580元 

075 陳竣德 54,000元

076 朱東文 13,700元 

077 徐嘉儷 98,500元 

078 支石足 600元 

079 支藝樺 16,850元 

080 萬柏誠 93,000元 

081 鄭秀雲 23,250元 

082 劉惠嵐 1,533,280元 

083 張嘉娟 844,080元 

084 劉元均 144,100元 

085 鄒國翠 379,500元 

086 黃沛嵐 55,360元 

087 陳堂明 8,190元 

088 邱筱雯 2,000元 

089 陳麗美 17,136元 

090 張明雪 168,860元 

01

(續上頁)

25



091 沈琳紫 228,000元 

092 林添進 404,700元 

093 蔡麗娟 39,700元 

094 吳陳春誼 11,000元 

095 鄭宇翔 5,000元 

096 呂吳美珠 40,320元 

097 黃皇熒 26,780元 

098 凱基證券股份有限

公司

23,513,970元 

099 趙祥逢 46,810元 

100 章彤 67,450元 

101 方小雲 26,030元 

102 陳松興 599,136元 

103 賴昭霖 23,930元 

104 賴明德 338,150元 

105 賴昭蓉 23,980元 

106 楊佳蒨 2,000元 

107 李佳瑛 140,900元 

108 陳昌田 250元 

109 邢維林 138,304元 

110 謝銘湖 54,560元 

111 徐正雄 55,960元 

112 張正弘 714,500元 

113 林振坤 12,160元 

114 盧攀聚 764,500元 

115 陳清榮 37,020元 
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116 謝宜娟 2,876,000元 

117 高玉平 137,900元 

118 魏月昭 27,480元 

119 王道 394,700元 

120 黃瑞玉 10,240元 

121 陳時行 37,370元 

122 陳煌烈 43,470元 

123 柯傳文 6,011,300元 

124 葉月雲 6,000元 

125 陳俊奇 2,801,050元 

126 陳瑞振 21,640元 

127 陳碧祥 120,900元 

128 賴良慧 270,800元 

129 黃李水雲 10,872元 

130 黃秀桃 23,116元 

131 洪燕治 12,290元 

132 黃煌煇 171,160元 

133 林王麗雲 25,480元 

134 朱玲儀 952,810元 

135 黃純真 26,980元 

136 王信弘 8,850元 

137 陳柯鳳英 2,400元 

138 王再居 20,000元 

139 陳明傳 5,300元 

140 林春罔 70,600元 
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141 陳美智 7,300元 

142 王洪玉霜 24,000元 

143 王國樑 166,930元 

144 彭彩鳳 39,170元 

145 林欣慧 389,740元 

146 廖勸 10,390元 

147 許詩芳 1,299,500元 

148 江麗華 10,060元 

149 蕭安祐 27,180元 

150 蕭志明 27,180元 

151 陳玉雲 8,640元 

152 彭運真 74,090元 

153 謝素柳 900元 

154 徐秀美 37,820元 

155 羅桂英 53,450元 

156 吳桂玲 285,800元 

157 蔡秀鳳 161,390元 

158 李秋妹 800元

159 李玉英 21,830元 

160 陳碧嬌 13,190元 

161 彭郁雯 889,850元 

162 陳秀美 1,970元 

163 李信雄 5,590元 

164 何金華 248,800元 

165 陳石來 80,870元 
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166 韓蕎名 1,953,440元 

合計 63,863,634元
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.thin-scrollbar::-webkit-scrollbar {
    height: 10px;
    width: 10px;
}

::-webkit-scrollbar {
    height: 15px;
    width: 15px;
}

::-webkit-scrollbar-thumb {
    border-radius: 5px;
    box-shadow: inset 0 0 6px rgba(0,0,0,0.6); 
    background-color: #DDDDDD;
}

/*overWrite user agent styleSheet*/
table {
    white-space: inherit;
    line-height: inherit;
    font-weight: inherit;
    font-size: inherit;
    font-style: inherit;
}

@media print {
    .page-break {
        page-break-after: always;
    }
}

/* 為了讓padding可以讓裡面長 */
* { 
  -webkit-box-sizing: border-box; /* Safari/Chrome, other WebKit */
  -moz-box-sizing: border-box;    /* Firefox, other Gecko */
  box-sizing: border-box;         /* Opera/IE 8+ */
 }

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

.barcode {
	font-family: "Free 3 of 9";
}

div {
  -ms-text-justify: inter-ideograph;
}

.justify-para {
  text-align:justify;
  text-align-last:justify
 }
 
.lightbar {
	background : yellow ;
}

#loadingSpinner {
  margin: 100px auto 0;
  width: 70px;
  text-align: center;
}

#loadingSpinner > div {
  width: 18px;
  height: 18px;
  background-color: #333;
  margin-left : 10px;
  border-radius: 100%;
  display: inline-block;
  -webkit-animation: sk-bouncedelay 2.4s infinite ease-in-out both;
  animation: sk-bouncedelay 2.4s infinite ease-in-out both;
}

#loadingSpinner .bounce1 {
  -webkit-animation-delay: -1.2s;
  animation-delay: -1.2s;
}

#loadingSpinner .bounce2 {
  -webkit-animation-delay: -0.6s;
  animation-delay: -0.6s;
}

@-webkit-keyframes sk-bouncedelay {
  0%, 80%, 100% { -webkit-transform: scale(0) }
  40% { -webkit-transform: scale(1.0) }
}

@keyframes sk-bouncedelay {
  0%, 80%, 100% { 
    -webkit-transform: scale(0);
    transform: scale(0);
  } 40% { 
    -webkit-transform: scale(1.0);
    transform: scale(1.0);
  }
}


臺灣臺北地方法院民事判決
109年度金字第89號
原      告  財團法人證券投資人及期貨交易人保護中心


法定代理人  張心悌
訴訟代理人  沈安琪律師
被      告  鄭文逸




            張湘羚




上  二  人
訴訟代理人  陳重言律師
            翁英琇律師
被      告  鄒興華
訴訟代理人  陳建宏律師
複  代理人  蔡宜耘律師
            何孟樵律師
被      告  林振興


訴訟代理人  黃文昌律師
複  代理人  廖正幃律師
上列當事人間請求侵權行為損害賠償事件，原告提起刑事附帶民事訴訟，經刑事庭移送前來（本院107年度重附民字第95號、109年度重附民字第38號），本院於民國111年4月13日言詞辯論終結，判決如下：
    主      文
被告應連帶給付附表一「授權人」欄所載訴訟實施權授權人如附表一「金額」欄所示金額，及均自民國一百零九年六月三日起至清償日止，按週年利率百分之五計算之利息，並由原告受領之。
訴訟費用由被告連帶負擔。
    事實及理由
甲、程序方面：
壹、原告之法定代理人原為邱欽庭，嗣後變更為張心悌，此有金融監督管理委員會民國110年1月7日金管證交字第1100130076號函在卷可稽（見本院卷二第97頁），茲據張心悌於110年1月15日具狀聲明承受訴訟（見本院卷二第73頁），於法並無不合，應予准許。
貳、按保護機構為保護公益，於證券投資人及期貨交易人保護法（下稱投保法）及其捐助章程所定目的範圍內，對於造成多數證券投資人或期貨交易人受損害之同一原因所引起之證券、期貨事件，得由20人以上證券投資人或期貨交易人授與仲裁或訴訟實施權後，以自己之名義，提付仲裁或起訴，前開訴訟實施權之授與，應以書面為之，投保法第28條第1項前段、第4項定有明文。經查，原告係依投保法設立之保護機構，經如附表一「授權人」欄所示之166名投資人以書面授與原告訴訟實施權等節，此有訴訟及仲裁實施權授與同意書等件為證（見本院107年度重附民字第95號附件一【全體投資人訴訟及仲裁實施權授與同意書】卷第3至227頁，本院109年度重附民字第38號附件二卷第3至107頁），核與前揭規定相符，是原告自得以自己名義提起本件訴訟，並代為受領給付。
參、次按訴狀送達後，原告不得將原訴變更或追加他訴，但請求之基礎事實同一者，不在此限，民事訴訟法第255條第1項第2款定有明文。又按保護機構依前項規定提付仲裁或起訴後，得由其他因同一原因所引起之證券或期貨事件受損害之證券投資人或期貨交易人授與仲裁或訴訟實施權，於第一審言詞辯論終結前或詢問終結前，擴張應受仲裁或判決事項之聲明，投保法第28條第2項亦有明文。本件原告起訴時係以鄭文逸、張湘羚、鄒興華等三人為被告，並聲明：被告鄭文逸、張湘羚、鄒興華應連帶給付如附表一編號1至113「授權人」欄所示之授權人如附表一編號1至113「金額」欄所示之金額，合計新臺幣（下同）4,313萬3,526元，及自起訴狀繕本送達翌日起至清償日止，按週年利率5％計算之利息，並由原告代為受領。嗣於本院審理中追加林振興為被告，並另受如附表一編號114至166「授權人」欄所示之授權人授與訴訟實施權，追加及變更聲明為：被告應連帶給付附表一「授權人」欄所示授權人（下合稱本件授權人）如附表一「金額」欄所示之金額，合計6,386萬3,634元，及自刑事附帶民事追加起訴聲明狀繕本送達最後一位被告翌日起至清償日止，按週年利率5％計算之利息，並由原告代為受領。核原告上開追加被告林振興及追加如附表一編號114至166所示之授權人請求部分，均係基於原告主張被告有共同違反證券交易法第155條第1項第3至5款操縱股價行為之同一基礎事實而為請求，訴訟資料俱可利用，且尚無妨礙被告防禦權之行使，揆諸前開規定，應予准許。
乙、實體方面：　
壹、原告主張：被告及訴外人任國龍共同意圖抬高訴外人大同股份有限公司（下稱大同公司）股票之交易價格，以及意圖造成大同公司股票在集中交易市場活絡表象，於105年9月1日起至106年3月6日止（下稱操縱股價期間），以如附件一所示證券帳戶（即本院107年度金重訴字第17號、109年度金重訴字第12號違反證券交易法案件【下稱系爭刑案】判決附表一「本案買賣大同公司股票使用帳戶明細表」），共同為如附件二所示之大同公司股票之買賣（即系爭刑案判決附表二「本案交易集團帳戶交易明細彙總表」），並有如附件三所示之相對委託及相對成交情形（即系爭刑案判決附表三「本案涉犯之相對成交明細表」），且有如附件四所示之連續以高價委託買賣或以低價委託賣出大同公司股票之操縱股價行為（即系爭刑案判決附表四「本案集團帳戶連續高價買進、低價賣出交易明細表」）。被告上開相對委託、連續買賣及相對成交之行為，造成大同公司股票自操縱股價期間前（即105年8月31日）每股5.51元，拉抬至106年3月6日達到每股14.1元，股價漲幅達155.9％，期間最高收盤價為每股19.7元（106年2月9日），最低收盤價為5.48元（105年9月1日），振幅達258.08％，明顯悖於同期間電機機械類指數（即同類股股數）漲幅為3.6％，振幅為15.61％，大盤指數漲幅為6.77％，振幅為9.9％之走勢，嚴重影響大同公司股票市場價格及證券交易市場秩序。又被告上開相對委託、連續買賣及相對成交之行為，違反證券交易法第155條第1項第3至5款規定，致本件授權人誤判市場交易資訊，而於105年9月1日至106年2月10日（下稱系爭期間）買入大同公司股票，並受有系爭期間本件授權人買進大同公司股票價格，與操縱股價期間前10個交易日（即105年8月18日至105年8月31日）之大同公司股票平均收盤價（即每股5.41元）之如附表一「金額」欄所示價差損害（本件授權人交易明細及損害計算方式如附表二所示），本件授權人自得依證券交易法第155條第3項規定請求被告負賠償責任。此外，被告違反證券交易法第155條第1項第3至5款規定，應屬違反保護他人之法律，致本件授權人受有如附表一「金額」欄所示之損害，本件授權人亦得依民法第184條第1項後段、第2項、第185條規定請求損害賠償，爰依證券交易法第155條第3項、民法第184條第1項後段、第2項、第185條規定，請求被告就如附表一「金額」欄所示之損害負連帶損害賠償責任等語。並聲明：被告應連帶給付附表一「授權人」欄所示授權人如附表一「金額」欄所示之金額，合計6,386萬3,634元，及自108年1月4日追加起訴聲明狀繕本送達最後一位被告翌日起至清償日止，按週年利率5％計算之利息，並由原告代為受領。
貳、被告抗辯部分：
一、被告鄭文逸則以：伊早於100年間即為大同公司之股東，伊為支持市場派取得大同公司之經營權而陸續增加持股數量，實無炒作股價之動機。此外，伊並無與其他被告謀議相對委託、連續買賣或相對成交之行為，伊所為買賣大同公司股票之行為，亦難對身為高資本額且知名、大型上市公司之大同公司股價產生影響，伊並無違反證券交易法第155條第1項第3至5款規定。況且，本件授權人中有部分於系爭期間過後仍持有大同公司股票，大同公司股票於系爭期間過後亦未曾跌回5.41元，難認受有何損害。再者，即令本件授權人確受有損害，亦應以各該授權人買進大同公司股票之價格減去起訴前賣出大同公司股票之差額，或買進大同公司股票之價減去迄今持有大同公司股票價格之差額，以計算損害金額。又縱認應以本件授權人於系爭期間買進大同公司股票之價格與「真實價格」之差額計算損害，亦應以大同公司106年2月10日後10個交易日之平均收盤價16.37元為本件之真實價格，而非原告主張之5.41元。另原告已另案就訴外人林蔚山、林郭文豔等人涉嫌隱匿重大訊息違反證券交易法第20條規定提起損害賠償訴訟，本件授權人可能有重複求償情形等語置辯。並聲明：原告之訴駁回。
二、被告張湘羚則以：伊為被告鄭文逸之秘書，伊僅係依照被告鄭文逸指示聯繫證券營業員或協助接洽墊款金主，至於使用何帳戶、股票數量、價格、以現股或融資買賣大同公司等節均由被告鄭文逸個人決定，伊亦不知情被告鄭文逸交易之目的，故伊僅單純執行被告鄭文逸所交辦之任務，自與被告鄭文逸間無共同行為決意或共同行為分擔等語置辯。並聲明：原告之訴駁回。
三、被告鄒興華則以：伊並無與其他被告共同為相對委託、連續買賣或相對成交之行為之行為或意圖，伊與被告鄭文逸為多年舊識，自102年間即有資金借貸往來，伊與被告鄭文逸之資金往來應與本件無涉。伊僅係基於個人對於媒體報導、大同公司財務報告及重大訊息之理性解讀，並就大同公司股價與成交量走勢加以解析，無論自消息面或技術面均呈現短期投資可預期獲利情形，始決定投資買賣大同公司股票。此外，伊於系爭期間購買大同公司股票數量甚低，並無影響市場交易秩序或股票行情之可能，且伊於系爭期間內係因搓合機制，偶然與被告鄭文逸使用之證券帳戶為交易，並非相對成交，且成交之日僅有8日，各日所佔之成交量比例亦甚低，不致對大同公司股價或交易量有何影響。又原告並未就本件授權人之交易因果關係與損害因果關係為舉證，自不得請求損害賠償，而即令被告應負損害賠償責任，亦應以操縱股價消息揭露日後之10個交易日之平均收盤價作為大同公司股價之真實價格。再者，證券交易法第1項第4款、第5款與善良風俗無關，亦非保護他人之法律，原告依民法第184條第1項後段、第184條第2項規定請求並無理由等語置辯。並聲明：原告之訴駁回。
四、被告林振興則以：伊買賣大同公司股票係本於個人長期投資經驗，並就大同股價技術線型參酌技術分析理論及指標，具合理經濟性因素及正當投資目的，而伊於部分交易日從事當日沖銷交易係為賺取合法之短線價差利益，並無何操縱股價之行為。又原告並未就本件授權人之交易因果關係與損害因果關係為舉證，自不得請求損害賠償。況且，本件授權人中有部分於系爭期間過後仍持有大同公司股票並未賣出，難認受有何損害，即使本件授權人以灌水價格買入股票，亦不能證明損害之因果關係存在。再者，縱本件授權人確受有損害，被告鄭文逸既然於105年9月1日前即已進場介入大同公司股票，原告以系爭期間前10個交易日之大同公司股票平均收盤價5.41元作為大同公司股票之真實價格，正確性即有可疑，應以大同公司揭露股票遭人為操縱之日即106年3月22日後10個交易日平均收盤價12.035元計算大同公司股價之真實價格等語置辯。並聲明：原告之訴駁回。
參、兩造不爭執事項（見本院卷三第368至369頁，另依判決格式修正或刪減文句，或依爭點論述、全辯論意旨整理順序、內容）：
一、大同公司股票交易價格自105年9月1日前1日（即105年8月31日）收盤價為每股5.51元，攀升至106年2月10日為每股18.6元，股價漲幅達239.41％，系爭期間最高收盤價為106年2月9日每股19.7元，最低收盤價為105年9月1日每股5.48元，振幅達259.48％；同期間同類股指數（即電機機械類指數）漲幅為4.30％、振幅為15.25％，大盤指數漲幅為7.38％、振幅為8.47％。
二、如附件一「㈠鄭文逸群組帳戶」、「㈡鄭文逸法人群組帳戶」所示證券帳戶於系爭期間均為被告鄭文逸所控制使用，且被告鄭文逸另有透過丙墊金主證券帳戶買賣大同公司股票（至於是否係如附件一「㈢丙墊金主群組帳戶」所示證券帳戶，被告鄭文逸爭執）。
三、如附件一「㈣林振興群組帳戶」所示證券帳戶於系爭期間內均為被告林振興所控制使用
四、如附件一「㈤鄒興華群組帳戶」所示證券帳戶於系爭期間均為被告鄒興華所控制使用。
五、如附件一所示證券帳戶於系爭期間有如附件二所示買賣大同公司股票之交易，合計委託買進大同公司股票1,130,053仟股。
六、大同公司股票價格於105年8月18日至105年8月31日（即系爭期間前10個營業日）之平均收盤價為每股5.41元。大同公司股票價格於106年2月13日至106年2月23日之平均收盤價格為16.37元。大同公司股票價格於106年3月23日至106年4月7日之平均收盤價格為12.035元。
七、本件授權人均有於系爭期間買入大同公司股票，個別交易明細如附表二所示。
肆、本件之爭點（見本院卷三第368至369頁，另依判決格式修正或刪減文句，或依爭點論述、全辯論意旨整理順序、內容）：
一、原告主張被告意圖影響大同公司股價及造成交易活絡表象，於系爭期間為相對委託、連續買賣及相對成交之行為，違反證券交易法第155條第1項第3至5款規定，有無理由？
二、原告主張依證券交易法第155條第3項、民法第184條第1項後段、第2項、第185條規定，請求被告負連帶賠償如附表一「金額」欄所示之金額，有無理由？
  ㈠本件授權人有無因被告上開操縱股價行為受有損害？其損害與被告上開操縱股價行為間有無因果關係？被告是否應負連帶損害賠償責任？
  ㈡如有，本件投資人之損害金額為何？應以何種方式計算損害金額？如以真實價格計算損害，應以何方式計算真實價格？
伍、本院之判斷：
一、原告主張被告意圖影響大同公司股價及造成交易活絡表象，於系爭期間為相對委託、連續買賣及相對成交之行為，違反證券交易法第155條第1項第3至5款規定，有無理由？
  ㈠按「對於在證券交易所上市之有價證券，不得有下列各款之行為：......，三、意圖抬高或壓低集中交易市場某種有價證券之交易價格，與他人通謀，以約定價格於自己出售，或購買有價證券時，使約定人同時為購買或出售之相對行為。四、意圖抬高或壓低集中交易市場某種有價證券之交易價格，自行或以他人名義，對該有價證券，連續以高價買入或以低價賣出，而有影響市場價格或市場秩序之虞。五、意圖造成集中交易市場某種有價證券交易活絡之表象，自行或以他人名義，連續委託買賣或申報買賣而相對成交。」，證券交易法第155條第1項第3至5款定有明文。次按證券交易法第155條第1項第3款「意圖抬高或壓低集中市場某種有價證券之交易價格，與他人通謀，以約定價格於自己出售，或購買有價證券時，使約定人同時為購買或出售之相對行為」，即所謂「相對委託（matched orders）」，操作上係由二人（或二人以上）分別在兩家（或兩家以上）經紀商開戶，鎖定某特定種類股票，一方買進，另一方賣出，藉此拉抬或壓低股價，製造交易熱絡之假象，以誘使他人跟進，而所謂「約定價格」，不需雙方均以相同的價格委託買賣，換言之，「相對委託」行為必以買方與賣方有通謀意思聯絡而以約定價格成交特定有價證券，且係出於意圖抬高或壓低該有價證券之交易價格為要件（最高法院108年度台上字第2570號判決意旨參照）。又按證券交易法第155條第1項第5款規定「意圖造成集中交易市場某種有價證券交易活絡之表象，自行或以他人名義，連續委託買賣或申報買賣而相對成交」，即係所謂禁止「沖洗買賣」或「相對成交」條款，而「相對成交」之行為，係指行為人利用在證券集中交易市場買賣股票，以其本人之名義，或借用人頭戶之他人名義開設二個以上之不同帳戶，利用此等帳戶委託證券商就特定股票，同時以同一高於或低於市價之價格及同一數量為相對買賣之情形，其雖然具有買賣形式，其實是同一投資人左進右出之買賣行為，實際上並無證券交易，證券交易法禁止「相對成交」，是因行為人藉此虛偽交易，反覆作價，虛構成交量值之紀錄，製造交易活絡假象，誘使投資大眾對於證券市場交易實況產生錯誤判斷，利用一般投資人盲從搶進心理，達到人為操縱股價，進而從中獲利之目的。申言之，證券交易法第155條第1項第3款之「相對委託」與證券交易法第155條第1項第5款之「相對成交」固同屬虛飾交易類型，惟二者定義及要件仍有不同，不可不辨，前者係指兩個以上投資人事先通謀，鎖定某特定有價證券，利用各自支配使用之證券帳戶，而以約定價格，由一方買進，另一方賣出，為相對買賣之委託；後者則係同一人或同一集團，利用其支配使用之證券帳戶，同時以同一高於或低於市價之價格及同一數量，為相對買賣，其雖具買賣形式，實為同一人或同一集團左手進右手出之空頭買賣（最高法院110年度台上字第3989號判決意旨參照）。又按證券交易法第155條第1項第4款規定「意圖抬高或壓低集中交易市場某種有價證券之交易價格，自行或以他人名義，對該有價證券，連續以高價買入或以低價賣出，而有影響市場價格或市場秩序之虞」，即所謂「連續買賣」或「炒作股價」行為，係指行為人主觀上有拉抬或壓抑交易市場上特定有價證券之意圖，且客觀上，於一定期間內，就該特定之有價證券有連續以高價買進或以低價賣出之行為，而有影響市場價格或秩序之危險及可能，不論是否已致使交易市場之該特定有價證券價格發生異常變化之結果，亦不論行為人是否因而獲得炒作股價之利益，而該規定之「連續」，係指於一定期間內連續多次之謂，不以逐日而毫無間斷為必要；所指「以高價買入」，亦不限於以漲停價買入，其以高於平均買價、接近最高買價，或以當日之最高價格買入等情形均屬之，是行為人連續多次之拉抬及壓低交易價格行為，自應予以綜合觀察，而行為人有否炒作某種有價證券之意圖，除可參考是否以高價委託買進、低價委託賣出外，亦可斟酌是否有沖洗買賣之相對成交造成股票交易活絡之假象以為佐證（最高法院109年度台上字第950號判決意旨參照）。
  ㈡經查，被告及任國龍使用如附件一所示證券帳戶，為如附件二所示之大同公司股票買賣，並有如附件三所示之成交情形及如附件四所示之委託交易情形等節，此有臺灣證券交易所股份有限公司（下稱證交所）107年10月5日臺證密字第1070019081號函所附大同公司股票委託成交對應表、成交委託買賣明細表、交易明細報表（SRB680、SRB334、SRB321）可證（見系爭刑案107年度金重訴字第17號卷【下稱系爭刑案17號卷】卷四第5至334頁、卷五第5至404頁、卷六第5至384頁）。觀諸如附件三所示成交情形，可知被告鄭文逸所直接控制或由被告張湘羚受其指示使用操作之如附件一「㈠鄭文逸群組帳戶」、「㈡鄭文逸法人群組帳戶」、「㈢丙墊金主群組帳戶」（下稱系爭三群組）間，共相對成交64,433仟股（詳附件三「按買賣成交群組對象彙整之相對成交股數對應表」）。而被告鄭文逸掌控之附件一「㈠鄭文逸群組帳戶」、「㈢丙墊金主群組帳戶」，另分別與被告林振興所控制之附件一「㈣林振興群組帳戶」互為成交30,290仟股、6,952仟股，並分別與被告鄒興華所控制附件一「㈤鄒興華群組帳戶」互為成交6,980仟股、3,250仟股，再分別與任國龍所控制之附件一「㈥任國龍群組帳戶」間互為成交115,177仟股、26,540仟股，核係以同盤委託、先高價委賣後高價買進，或先低價委買後低價賣出之方式為相對委託（即被告鄭文逸、林振興、鄒興華與任國龍所分別控制之群組間）及相對成交（即被告鄭文逸所控制之系爭三群組間），且在105年9月1日至106年3月6日間（即操縱股價期間），共計有25日（即105年9月：2日、8日、9日、10日、19日、29日，105年10月：7日、11日、14日、21日，105年11月：2日、3日、8日、17日，105年12月：29日，106年1月：11日、13日、16日、17日、18日、24日，106年2月：6日、18日，106年3月：3日、6日），相對委託及相對成交數量占當日大同公司股票市場成交量5％以上並超過100仟股，而就歷次相對委託或歷次相對成交之交易情形以觀，其中更不乏不同群組帳戶間，以相同或大致相同之價格委託下單，委託時間相距在數分鐘以內、委買委賣張數完全相同，甚或同盤委託之情形，且各群組帳戶間相對委託及相對成交佔其買賣之比例亦甚高，少則有達51.44％，多則有達100％之情，可認各群組帳戶成交間極具高度關聯性。再質以被告鄭文逸、林振興及鄒興華間之資金流向情形，被告林振興於106年1月11日出售大同公司股票6,986仟股後，即將該筆證券交割款4,955萬8,726元，連同其他證券交割帳戶餘額於106年1月17日輾轉匯款5,000萬元至被告鄭文逸所指定訴外人陳博隆（即被告鄭文逸司機）、鄭豐儀（即被告鄭文逸姪子）帳戶，後續被告鄭文逸旋即將該筆款項用於106年1月19日其以訴外人鄭文華（即被告鄭文逸之兄）證券帳戶所購入大同公司股票5,425仟股所需股款，及以鄭豐儀證券帳戶所購入大同公司股票2,000仟股所需股款，而於被告林振興匯款前，鄭文華、鄭豐儀之帳戶餘額均不足支付前開股款等節，此有訴外人張莒華於系爭刑案證詞、交易報表、被告林振興中國信託銀行帳戶存摺影本、交割帳戶存款交易明細、陳博隆、鄭豐儀存款交易明細足佐（見臺灣臺北地方檢察署107年度偵字第19886號【下稱偵字卷】卷四第95頁，系爭刑案17號卷五、卷六、卷十第71至99頁，系爭刑案109年度金重訴字12號卷【下稱系爭刑案12號卷】一第171頁、第459頁、第471頁）。此外，被告鄭文逸於105年9月9日匯款1,000萬元至被告鄒興華之帳戶，被告鄒興華即於同日匯款600萬元至訴外人范振國（即被告鄒興華之友人）帳戶，作為被告鄒興華以范振國證券帳戶買進大同公司股票共計1,297仟股之交割款項，被告鄒興華並於105年9月12日匯款250萬元至訴外人公小穎（即被告鄒興華之配偶）帳戶，作為被告鄒興華以公小穎之證券帳戶買進大同公司股票共計806仟股之交割款項，而在此匯款之前，范振國、公小穎之帳戶餘額均不足支付前開股款，其後，被告鄒興華再於105年9月29日以范振國帳戶出售大同公司股票，並於同年10月3日取得交割款計1,156萬2,261元後，旋於同日轉匯1,200萬至被告鄭文逸之兆豐銀行帳戶，另於105年11月8日以公小穎帳戶出售大同公司股票取得交割股款798萬2,446元後，旋於同日自公小穎帳戶匯款1,550萬元至被告鄭文逸之永豐銀行帳戶等節，此有被告鄒興華中小企銀帳戶交易明細、跨行通匯匯入匯款明細清單、公小穎於永豐銀行敦北分行帳戶交易明細、公小穎之永豐復興帳戶客戶買賣對帳單、范振國中小企銀帳戶交易明細、范振國之永豐復興帳戶客戶買賣對帳單、存摺存款憑條、取款憑條、匯款申請書可證（見偵字卷一第109至111頁、第115頁、第121頁，卷三第287至304頁，系爭刑案17號卷二第383頁、第389頁、第411至413頁，卷七第25至31頁），益徵被告鄭文逸與被告林振興、鄒興華間之匯款往來確係為遂行本件計畫買賣大同公司股票之資金調度而為，且證被告林振興、鄒興華所控制之群組帳戶與被告鄭文逸所控制之群組帳戶間於操縱股價期間之相互成交，並非偶然成交，而係因通謀以約定價格成交之相對委託。此外，大同公司股票之成交量於操縱股價期間前（即105年8月間）日均量僅4,748仟股，而於操縱股價期間日均量達48,762仟股，其中被告相對委託及相對成交占當日成交量5％以上之25個交易日，日均量甚至達69,613仟股（詳參附件五，即系爭刑案「附表五、本案集團帳戶於操縱股價期間操縱大同公司股票情形彙總表」），大同公司之股票成交量於操縱股價期間內確有大量暴增情形，可知被告相對委託及相對成交之行為，事實上已經使得其他市場投資人誤認大同公司股票於上揭期間交易熱絡，進而被引誘進場買賣該檔股票，顯然已經製造該檔股票在市場上交易活絡之表象，而足以推認其等主觀上有意圖抬高或壓低大同公司交易價格並製造大同公司股票交易活絡表象之意圖，堪認原告主張被告有證券交易法第155條第1項第3款、第5款之相對委託及相對成交之行為等語非虛。又查，大同公司之股票於操縱股價期間股價漲幅高達155.90％、振幅達258.08％，遠高於同類股及大盤（詳參本判決乙、參、一所示不爭執事項），可知大同公司股票於操縱股價期間，確有悖離同類股及大盤走勢之情，而有異常變化之情，而觀諸如附件四所示之委託交易情形，被告及任國龍使用如附件一所示證券帳戶於操縱股價期間內，連續以高於或等於當時揭示委賣價之高價委託買進大同公司股票，或連續以低於或等於當時揭示委買價之低價委託賣出大同公司股票，導致大同公司股票成交價有如附件四所示上漲3檔至14檔、下跌3檔至14檔，占同時段市場成交比率介於54.87％至100％之間，累計影響股價達339次，於操縱股價期間共計121個交易日，影響天數達77日，其中計有60日影響股價向上、4日影響股價向下、13日影響股價同時向上及向下等情，可徵被告及任國龍利用如附件一所示帳戶，所為如附件四所示之委託交易行為，實際上已影響大同公司股價而有前述漲幅、振幅明顯異常之情。再質以被告於操縱股價期間內，除前開連續以高價買入或以低價賣出之行為外，並有多次相對委託及相對成交之行為，業如前述，益證被告透過如附件一所示數十個人頭證券帳戶所為前開連續買賣、炒作股價行為，確係意圖造成大同公司股票交易活絡之表象而為，亦堪認原告主張被告有證券交易法第155條第1項第4款之連續買賣行為等語非虛。又被告前開違反證券交易法第155條第1項所禁止之操縱股價行為，經臺灣臺北地方檢察署檢察官提起公訴，復經本院以107年度金重訴字第17號、109年度金重訴字第12號（即系爭刑案）判決認定被告確犯證券交易法第171條第2項、第1項第1款之高買低賣證券罪，判處被告鄭文逸有期徒刑13年6月，被告張湘羚有期徒刑3年8月，被告鄒興華有期徒刑4年6月，被告林振興有期徒刑9年10月等情，此有前開判決書在卷可參（見本院卷一第13至486頁），並經本院調閱系爭刑案全卷確認無違，堪可憑採。
  ㈢至被告鄭文逸雖抗辯附件一「㈢丙墊金主群組帳戶」部分僅係伊請金主（即訴外人張莒華【另恰請蔣秀華墊款】、范席綸、謝幸玲、林坤能、傅成大及林家信等六人）墊款，僅有約定墊款額度、成數、借款利息及期間，金主是否有自行下單或反向操作伊不知情，張莒華於系爭刑案證稱其有受訴外人李文展所託恰請蔣秀華墊款，林坤能亦於系爭刑案證稱有自行下單等語。惟查，張莒華、蔣秀華於系爭刑案所證稱另有李文展於同期間買賣大同公司股票並委由蔣秀華以同一證券帳戶墊款之情，將導致丙墊金主難以區分不同委託人之不同帳務，實與常情不符，此外，蔣秀華所證稱受委託人出售大同公司股票時間亦與實際交易情形不符（參系爭刑案17號卷十第16至25頁），又林坤能於系爭刑案證稱：伊自行跟進買賣大同公司股票部分所使用之證券帳戶係使用另外之證券帳戶（即附件一「註二」部分）等語（見系爭刑案17號卷九第446至453頁），可知林坤能自行跟單部分，與其經由被告張湘羚之聯繫告知按照被告鄭文逸之指示而下單部分（即附件一「㈢丙墊金主群組帳戶」之「林坤能群組」部分），係區分使用不同之證券帳戶，是被告鄭文逸此節抗辯，並非可採。此外，被告鄭文逸抗辯係為支持市場派取得大同公司經營權、增加持股而買賣大同公司股票，並無炒作股價動機等語，固提出105年7月14日、106年3月29日、107年12月14日、107年12月23日新聞報導、106年3月29日大同公司重大訊息發布頁面等件為證（見本院卷二第63至72頁），惟查，被告鄭文逸所控制之系爭三群組帳戶持有大同公司股票於106年1月20日至23日間，最高曾達267,302仟股，至106年2月13日間亦尚有262,268仟股，然被告鄭文逸於大同公司董監事改選之股票最後交易日（即106年3月8日）前，即逐日大量出售大同公司股票，迄至106年3月8日僅存165,409仟股，顯不利其爭取大同公司董、監事席位之目的，可知被告鄭文逸非僅單純為爭取大同公司董、監事席位而買賣大同公司股票，是被告鄭文逸此節抗辯，亦非可採。又被告張湘羚雖抗辯僅係受被告鄭文逸指示聯繫證券營業員或協助接洽墊款金主，不知交易目的等語，然被告張湘羚既依被告鄭文逸指示聯繫多位墊款金主，且以大量人頭證券帳戶操作買賣大同公司股票，並有如前述相對委託、相對成交、連續買賣之情形，自難稱其不知，是被告張湘羚此節抗辯，並非有據。
  ㈣又被告鄒興華雖抗辯係依個人理性投資決定而買賣大同公司股票，僅因證券市場偶然搓和機制與被告鄭文逸所控制之系爭三群組互為成交，資金借貸往來與本件無涉，相對委託或相對成交量小、日數少，無操縱股價意圖，並無相對委託行為等語，並提出大同公司相關新聞報導、大同公司105年第2季財務報告、大同公司股票日K線圖、成交資訊、重大訊息頁面等件為證（見本院卷四第123至269頁）。惟查，觀諸被告鄒興華所控制之附件一「㈤鄒興華群組帳戶」與被告鄭文逸所控制之系爭三群組之成交情形，不乏在相近時段，以相同價格、相當或相同委託張數而下單互為委託買賣，例如附件三編號75至80、82至83所示，被告鄒興華所控制之附件一「㈤鄒興華群組帳戶」於105年9月10日上午9時56分21秒起，至同日上午10時2分5秒止，以每股6.14元之委託價，連續委買合計1,973張，而被告鄭文逸之系爭三群組帳戶則自同日上午9時56分22秒起，至同日上午10時2分15秒止，同以每股6.14元之委託價，連續委賣合計1,973張，成交達1,887仟股。又例如附件三編號176至178所示，被告鄒興華所控制之附件一「㈤鄒興華群組帳戶」於105年9月29日下午12時39分23秒，至同時分44秒止，以每股8.61元之委託價，連續委賣合計910張，被告鄭文逸之系爭三群組帳戶則自同日下午12時39分36秒，至同時分59秒止，以每股8.61元之委託價，連續委買合計910張，成交達899仟股，是核前揭高度合致之委託交易情形，再質以前述之被告鄒興華與被告鄭文逸操縱股價期間內之資金往來情形，實難認係單純巧合所偶然導致之成交，而被告鄒興華亦未就與被告鄭文逸間有何借貸關係提出收據、借據等文件佐證，亦未具體指明借款內容、借款方式及借款條件，是被告鄒興華此節抗辯，並非有據。
  ㈤另被告林振興雖抗辯係依個人理性投資決定而買賣大同公司股票，僅因證券市場偶然搓和機制與被告鄭文逸所控制之系爭三群組互為成交，並無相對委託行為等語，並提出大同公司相關新聞報導、大同公司股票日K線圖、成交資訊、股票技術分析網路文章、三大法人買賣超日報、公開資訊觀測站持股轉讓日報表等件為證（見本院卷二第221至315頁）。惟查，觀諸被告林振興所控制之附件一「㈣林振興群組帳戶」與被告鄭文逸所控制之系爭三群組之成交情形，亦不乏在相近時段，以相同價格、相當或相同委託張數而下單互為委託買賣，例如附件三編號114至142所示，被告林振興所控制之附件一「㈣林振興群組帳戶」於105年9月29日上午11時47分10秒起，至同日下午12時01分21秒止，以每股8.61、8.63元之委託價格，連續委賣合計5,800張，被告鄭文逸所控制之系爭三群組帳戶亦自同日上午11年49分12秒起，至同日下午12時01分51秒止，同以每股8.61、8.63元之價格，連續委買合計5,800張，成交達5,039仟股。又例如附件三編號254至263、269至282所示，被告林振興所控制之附件一「㈣林振興群組帳戶」於105年10月7日上午10時29分36秒起，至同日上午10時30分46秒止，以每股價格7.57元之價格，連續委買合計3,000張，被告鄭文逸所控制之系爭三群組帳戶則自同日上午10時29分25秒起，至同時分47秒止，以每股7.57元之委託價，連續委賣合計3,000張，成交達2,434仟股，同日下午12時29分40秒起，至同時30分44秒止，被告林振興所控制之附件一「㈣林振興群組帳戶」再以每股價格7.42元之委託價，連續委買合計3,500張，被告鄭文逸所控制之系爭三群組帳戶再自同日下午12時29分28秒，至同時31分39秒止以每股價格7.42元之委託價，連續委賣合計3,500張，成交達2,684仟股，可知被告林振興所為大同公司股票之操作亦與被告鄭文逸所為操作有高度合致情形，又再參以前述被告林振興與被告鄭文逸操縱股價期間內之資金往來狀況，實難認係單純巧合所偶然導致之成交，是被告林振興華此節抗辯，亦非有據。
  ㈥從而，原告主張被告意圖影響大同公司股價及造成交易活絡表象，於系爭期間為相對委託、連續買賣及相對成交之行為，違反證券交易法第155條第1項第3至5款規定等語，應有理由。
二、原告主張依證券交易法第155條第3項、民法第184條第1項後段、第2項、第185條規定，請求被告負連帶賠償如附表一「金額」欄所示之金額，有無理由？
  ㈠本件授權人有無因被告上開操縱股價行為受有損害？其損害與被告上開操縱股價行為間有無因果關係？被告是否應負連帶損害賠償責任？
　⒈按因故意或過失，不法侵害他人之權利者，負損害賠償責任，故意以背於善良風俗之方法，加損害於他人者亦同，違反保護他人之法律，致生損害於他人者，負賠償責任，但能證明其行為無過失者，不在此限，數人共同不法侵害他人之權利者，連帶負損害賠償責任，不能知其中孰為加害人者亦同，造意人及幫助人，視為共同行為人，民法第184條、第185條定有明文。而按證券交易法第171條第1項第1款規定，針對違反同法第155條第1項之情事，依犯罪所得而定有罰則，且觀諸證券交易法第1條規定：「為發展國民經濟，並保障投資，特制定本法」，可知證交法之規定除為發展及保護國家經濟，本兼有保護投資人之目的，且衡諸前開證券交易法第155條第1項第3至5款之禁止操縱股價行為之立法，除在於確保交易的公平誠信，維護證券市場的健全發展外，更在於填補個別投資人之損失，應認證券交易法第155條之規定屬保護他人之法律。又按股票投資人通常以發行公司經營績效、公司資產負債、財務業務狀況、行業景氣及其他相關因素作為投資股票之依歸，相對委託及連續買賣等人為操縱股價行為乃股票自由市場所不許，股票投資人推定信賴自由市場之機制而有交易因果關係，但投資人仍須證明其損害及金額與上揭人為操縱股價行為間，具有損害因果關係（最高法院105年度台上字第2218號判決意旨參照）。
　⒉經查，本件授權人確有於系爭期間內買賣大同公司股票如附表二所示等節，為被告所不爭執（見本判決乙、參、七所示不爭執事項）。而被告確有於操縱股價期間內為拉抬大同公司股票之股價及營造大同公司股票交易活絡假象，而為相對委託、連續買賣及相對成交之行為，違反證券交易法第155條第1項第3至5款規定等節，業如前述，揆諸前開說明，即應推定本件授權人係因被告共同為相對委託、連續買賣及相對成交之不法操縱股價行為而為如附表二所示買賣大同公司股票之行為。又本件授權人因被告共同不法操縱股價行為而以高於真實價格之價格購買大同公司股票，自受有其購買之股價與真實價格間之價差損害，並與被告共同不法操縱股價行為間具有因果關係，本件授權人應得請求損害賠償。至被告雖抗辯本件授權人部分並未賣出大同公司股票，且大同公司股價嗣後持續上漲，迄今未曾跌至操縱股價期間前之價格，本件授權人自無受有損害等語，惟查，大同公司股票之股價於操縱股價期間因被告之操縱股價行為而大幅上漲，本件授權人本得以未遭炒作之較低價格購買大同公司股票，卻因被告操縱股價行為而須以較高價格購買大同公司股票，此應與大同公司股票於操縱股價期間過後因資金行情、貨幣政策、國際局勢或其他因素而上漲無涉，是被告此節抗辯，並非有據。又被告鄭文逸抗辯本件原告另就林蔚山、林郭文豔涉嫌違反證券交易法第20條規定提起損害賠償訴訟，本件授權人可能重複受償等語，並提出原告受理投資人求償登記頁面為證（見本院卷三第385至387頁），然原告公佈另案求償登記期間與本件求償登記期間是否重疊，與本件授權人有無重複受償情形，應屬二事，且另案請求之事實及求償對象亦與本件不同，是被告此節抗辯，亦非可採。
　⒊從而，被告確有違反證券交易法第155條第1項第3至5款之保護他人之法律，本件授權人因被告共同不法操縱股價之侵權行為而受有損害，自得依民法第184條第2項、第185條第1項規定請求被告負連帶損害賠償責任。
  ㈡本件投資人之損害金額為何？應以何種方式計算損害金額？如以真實價格計算損害，應以何方式計算真實價格？
　⒈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困難者，法院應審酌一切情況，依所得心證定其數額。民事訴訟法第222條第2項定有明文。又按證券交易法第155條第3項明訂操縱股價行為人應負損害賠償責任，雖其就損害賠償之計算，並未明文，惟證券交易法第157條第3項就內線交易行為賠償金額之計算，已明定應就消息未公開前其買入或賣出該股票之價格，與消息公開後10個營業日收盤平均價格之差額限度內，對善意從事相反買賣之人負損害賠償責任，此項規定於抬高、壓低及操縱股價行為之損害賠償，基於同一法理，當可類推適用，惟解釋上應以操作行為開始前10個交易日之平均收盤價，擬制為真實價格（最高法院110年度台上字第105號判決意旨參照）。
　⒉經查，本件授權人既係受有因被告不法操縱股價行為而上漲之股價價差損害，自應以其所購入大同公司股票之股價與大同公司股票如未受被告操縱影響之股價（即所謂真實價格）之價差，乘以其購買大同公司股票之數量計算之。又審酌大同公司股票之股價，於操縱股價期間前（即105年9月1日前）之股價相對平穩，自104年9月至105年8月間之月平均收盤價為5.2元、5.8元、5.64元、5.37元、5.14元、5.18元、5.51元、5.16元、4.82元、4.96元、5.2元、5.42元，此有大同公司股票日收盤價及月平均收盤價表在卷可稽（見本院卷四第157至168頁），且操縱股價期間前10個交易日（即105年8月18日、105年8月19日、105年8月22日、105年8月23日、105年8月24日、105年8月25日、105年8月26日、105年8月29日、105年8月30日、105年8月31日）之收盤價分別為：5.31、5.37（+1.12％，與前日收盤價格相比計算，小數點第2位後略，下同）、5.31（-1.11％）、5.31（無）、5.30（-0.1％）、5.40（+1.88％）、5.47（+1.29％）、5.59（+2.19％）、5.57（-0.35％）、5.51（-1.07％），亦無明顯波動情形，揆諸前開說明，應認得以操縱股價期間前10個交易日（即105年8月18日至105年8月31日）之平均收盤價（即每股5.41元）計算真實價格，是原告主張以每股5.41元作為真實價格而為損害之計算基礎，尚屬公允。至被告雖抗辯應以操縱股價期間結束後10日計算，或應以媒體報導本件操縱股價事件後10日計算，或應以臺灣臺北地方檢察署檢察官起訴本件被告違反證券交易法之新聞稿公佈時點後10日計算等語，然操縱行為結束後究須多長期間方使股價回歸真實價格，須考量操縱期間長短、股價漲幅、操縱行為結束後市場氣氛（多頭或空頭）、操縱行為何時被揭發等影響因素，不易有客觀標準來計算真實價格，採消息公開後10個營業日平均價格為計算基礎之方式，因操縱行為結束後未必立即公開，且操縱股價消息公開後，可能造成投資人恐慌而使股價超跌，所生影響甚至會持續相當時間，亦不易有客觀標準計算真實價格，自以操縱行為開始前一段期間收盤平均價格為基礎計算真實價格，屬較為客觀公正之價格，是被告此節抗辯，並非有據。
　⒊準此，本件授權人因被告共同不法操縱股價之侵權行為，受有如附表一「金額」欄所示之損害（計算式如附表二所示，以本件授權人於系爭期間購買大同公司股票之股價與真實價格每股5.41元之差價，乘以購買股數之金額計算之，如本件授權人有於系爭期間出售大同公司股票，並扣除本件授權人於系爭期間出售大同公司股票之股價與真實價格每股5.41元之差價乘以出售股數之金額），合計6,386萬3,634元，應堪認定。從而，原告主張依民法第184條第2項、第185條規定，請求被告就如附表一「金額」欄所示之損害負連帶損害賠償責任等語，應屬有據。又前開應准許部分原告另依證券交易法第155條第3項規定為請求，因原告係以訴之選擇合併請求本院依其單一聲明而為裁判，其依民法第184條第2項、第185條第1項規定部分既屬有理由，則上開請求部分即無庸再以論斷，附此敘明。
陸、再按給付無確定期限者，債務人於債權人得請求給付時，經其催告而未為給付，自受催告時起，負遲延責任，其經債權人起訴而送達訴狀，與催告有同一之效力，民法第229 條第2 項定有明文。又遲延之債務，以支付金錢為標的者，債權人得請求依法定利率計算之遲延利息，法定週年利率為5％，民法第233 條第1 項前段、第203條定有明文。本件原告請求被告損害賠償之債權，核屬無確定期限之給付，經原告提起訴訟，追加起訴聲明狀繕本於109年6月2日送達最後一位被告（見本院109年度重附民字第38號卷第73頁），被告迄未給付，當負遲延責任。是原告請求此部分自起訴狀繕本送達最後一位被告翌日即109年6月3日起至清償日止，按週年利率5％計算之遲延利息，核無不合，應予准許。
柒、綜上所述，原告依民法第184條第2項、第185條第1項規定，請求被告連帶給付附表一「授權人」欄所示授權人如附表一「金額」欄所示之金額，合計6,386萬3,634元，及自109年6月3日起至清償日止，按週年利率5％計算之利息，並由原告代為受領，為有理由，應予准許。　　
捌、本件事證已臻明確，兩造其餘主張與攻擊防禦方法及所提證據，經審酌後認與本件判決之結果不生影響，爰不另一一論述，併此敘明。
玖、訴訟費用負擔之依據：民事訴訟法第85條第2項。　　
中　　華　　民　　國　　111 　年　　7 　　月　　20　　日
                  民事第八庭  審判長法  官  鄭佾瑩
                                    法  官  宣玉華
　　　　　　　　　　　　　　　　　　法　官  邱于真
以上正本係照原本作成。
如對本判決上訴，須於判決送達後20日內向本院提出上訴狀。如
委任律師提起上訴者，應一併繳納上訴審裁判費。
中　　華　　民　　國　　111 　年　　7 　　月　　20　　日
                                    書記官  邱美嫆 


		附表一（新臺幣）：

		


		




		編號

		授權人

		金額



		001

		李慶祥

		121,900元



		002

		蔡沅晅

		40,220元 



		003

		伍月梅

		533,320元 



		004

		程禮情

		1,700元 



		005

		洪桂花

		46,900元 



		006

		黃宣錦

		37,570元 



		007

		徐孝得

		10,500元 



		008

		方龍斌

		105,070元 



		009

		盧泰勇

		46,260元 



		010

		杜蒼錦

		373,050元 



		011

		洪淮桐

		3,600元 



		012

		郭昱園

		155,780元 



		013

		侯俊義

		2,850元 



		014

		莊素妮

		365,470元 



		015

		陳依霞

		407,000元 



		016

		陳信良

		298,310元 



		017

		林國靖

		248,800元 



		018

		連閔婷

		19,480元 



		019

		王迎楹

		401,700元 



		020

		鄭源泉

		26,980元 



		021

		鄭邱秋容

		135,400元 



		022

		許錦桂

		152,400元 



		023

		林皇里

		152,650元 



		024

		吳淑敏

		664,260元 



		025

		簡蘇秋霞

		900元 



		026

		黃正義

		147,290元 



		027

		謝建成

		248,800元 



		028

		翁秋蓮

		48,260元 



		029

		郭建宏

		26,130元 



		030

		劉安新

		442,950元 



		031

		鄭秀玉

		88,090元 



		032

		黃明珠

		4,110元 



		033

		林礽泉

		130,800元 



		034

		曾永雄

		52,150元 



		035

		藍俊雄

		13,790元 



		036

		王照如

		40,470元 



		037

		詹益昌

		180,480元 



		038

		張麗梅

		22,270元 



		039

		梁家隆

		490,900元 



		040

		蔣羅月雲

		8,590元 



		041

		王仁和

		26,180元 



		042

		饒晏羽

		67,610元 



		043

		謝濠任

		10,350元 



		044

		陳鳳春

		122,600元 



		045

		蔡王美燕

		13,190元 



		046

		蔡彭弘

		29,250元 



		047

		黃碧霞

		376,700元 



		048

		梁金英

		22,580元 



		049

		尹曼婷

		63,700元 



		050

		新制勞工退休基金

		2,250,930元 



		051

		劉憓蓉

		113,880元 



		052

		楊錫麟

		181,480元 



		053

		鄭美玲

		1,730元 



		054

		張道鎮

		80,000元 



		055

		陳登科

		63,700元 



		056

		王昶

		68,950元 



		057

		林正欣

		11,090元 



		058

		王子軍

		91,140元 



		059

		李宏明

		334,200元 



		060

		李偉南

		125,290元 



		061

		陳韋君

		73,290元 



		062

		蔡佳妤

		1,380元 



		063

		吳泰宇

		101,750元 



		064

		林基

		461,120元 



		065

		呂雅惠

		34,270元 



		066

		郭維芸

		12,800元 



		067

		潘易宏

		186,800元 



		068

		陸靜瑩

		2,200元 



		069

		鍾惠珍

		8,260元 



		070

		謝文心

		1,432,200元 



		071

		洪子猷

		54,020元 



		072

		林耕民

		137,160元 



		073

		朱鄭原桃

		285,000元 



		074

		陳朝彬

		25,580元 



		075

		陳竣德

		54,000元



		076

		朱東文

		13,700元 



		077

		徐嘉儷

		98,500元 



		078

		支石足

		600元 



		079

		支藝樺

		16,850元 



		080

		萬柏誠

		93,000元 



		081

		鄭秀雲

		23,250元 



		082

		劉惠嵐

		1,533,280元 



		083

		張嘉娟

		844,080元 



		084

		劉元均

		144,100元 



		085

		鄒國翠

		379,500元 



		086

		黃沛嵐

		55,360元 



		087

		陳堂明

		8,190元 



		088

		邱筱雯

		2,000元 



		089

		陳麗美

		17,136元 



		090

		張明雪

		168,860元 



		091

		沈琳紫

		228,000元 



		092

		林添進

		404,700元 



		093

		蔡麗娟

		39,700元 



		094

		吳陳春誼

		11,000元 



		095

		鄭宇翔

		5,000元 



		096

		呂吳美珠

		40,320元 



		097

		黃皇熒

		26,780元 



		098

		凱基證券股份有限公司

		23,513,970元 



		099

		趙祥逢

		46,810元 



		100

		章彤

		67,450元 



		101

		方小雲

		26,030元 



		102

		陳松興

		599,136元 



		103

		賴昭霖

		23,930元 



		104

		賴明德

		338,150元 



		105

		賴昭蓉

		23,980元 



		106

		楊佳蒨

		2,000元 



		107

		李佳瑛

		140,900元 



		108

		陳昌田

		250元 



		109

		邢維林

		138,304元 



		110

		謝銘湖

		54,560元 



		111

		徐正雄

		55,960元 



		112

		張正弘

		714,500元 



		113

		林振坤

		12,160元 



		114

		盧攀聚

		764,500元 



		115

		陳清榮

		37,020元 



		116

		謝宜娟

		2,876,000元 



		117

		高玉平

		137,900元 



		118

		魏月昭

		27,480元 



		119

		王道

		394,700元 



		120

		黃瑞玉

		10,240元 



		121

		陳時行

		37,370元 



		122

		陳煌烈

		43,470元 



		123

		柯傳文

		6,011,300元 



		124

		葉月雲

		6,000元 



		125

		陳俊奇

		2,801,050元 



		126

		陳瑞振

		21,640元 



		127

		陳碧祥

		120,900元 



		128

		賴良慧

		270,800元 



		129

		黃李水雲

		10,872元 



		130

		黃秀桃

		23,116元 



		131

		洪燕治

		12,290元 



		132

		黃煌煇

		171,160元 



		133

		林王麗雲

		25,480元 



		134

		朱玲儀

		952,810元 



		135

		黃純真

		26,980元 



		136

		王信弘

		8,850元 



		137

		陳柯鳳英

		2,400元 



		138

		王再居

		20,000元 



		139

		陳明傳

		5,300元 



		140

		林春罔

		70,600元 



		141

		陳美智

		7,300元 



		142

		王洪玉霜

		24,000元 



		143

		王國樑

		166,930元 



		144

		彭彩鳳

		39,170元 



		145

		林欣慧

		389,740元 



		146

		廖勸

		10,390元 



		147

		許詩芳

		1,299,500元 



		148

		江麗華

		10,060元 



		149

		蕭安祐

		27,180元 



		150

		蕭志明

		27,180元 



		151

		陳玉雲

		8,640元 



		152

		彭運真

		74,090元 



		153

		謝素柳

		900元 



		154

		徐秀美

		37,820元 



		155

		羅桂英

		53,450元 



		156

		吳桂玲

		285,800元 



		157

		蔡秀鳳

		161,390元 



		158

		李秋妹

		800元



		159

		李玉英

		21,830元 



		160

		陳碧嬌

		13,190元 



		161

		彭郁雯

		889,850元 



		162

		陳秀美

		1,970元 



		163

		李信雄

		5,590元 



		164

		何金華

		248,800元 



		165

		陳石來

		80,870元 



		166

		韓蕎名

		1,953,440元 



		合計

		


		63,863,634元










臺灣臺北地方法院民事判決

109年度金字第89號

原      告  財團法人證券投資人及期貨交易人保護中心



法定代理人  張心悌

訴訟代理人  沈安琪律師

被      告  鄭文逸





            張湘羚





上  二  人

訴訟代理人  陳重言律師

            翁英琇律師

被      告  鄒興華

訴訟代理人  陳建宏律師

複  代理人  蔡宜耘律師

            何孟樵律師

被      告  林振興



訴訟代理人  黃文昌律師

複  代理人  廖正幃律師

上列當事人間請求侵權行為損害賠償事件，原告提起刑事附帶民

事訴訟，經刑事庭移送前來（本院107年度重附民字第95號、109

年度重附民字第38號），本院於民國111年4月13日言詞辯論終結

，判決如下：

    主      文

被告應連帶給付附表一「授權人」欄所載訴訟實施權授權人如附

表一「金額」欄所示金額，及均自民國一百零九年六月三日起至

清償日止，按週年利率百分之五計算之利息，並由原告受領之。

訴訟費用由被告連帶負擔。

    事實及理由

甲、程序方面：

壹、原告之法定代理人原為邱欽庭，嗣後變更為張心悌，此有金

    融監督管理委員會民國110年1月7日金管證交字第110013007

    6號函在卷可稽（見本院卷二第97頁），茲據張心悌於110年

    1月15日具狀聲明承受訴訟（見本院卷二第73頁），於法並

    無不合，應予准許。

貳、按保護機構為保護公益，於證券投資人及期貨交易人保護法

    （下稱投保法）及其捐助章程所定目的範圍內，對於造成多

    數證券投資人或期貨交易人受損害之同一原因所引起之證券

    、期貨事件，得由20人以上證券投資人或期貨交易人授與仲

    裁或訴訟實施權後，以自己之名義，提付仲裁或起訴，前開

    訴訟實施權之授與，應以書面為之，投保法第28條第1項前

    段、第4項定有明文。經查，原告係依投保法設立之保護機

    構，經如附表一「授權人」欄所示之166名投資人以書面授

    與原告訴訟實施權等節，此有訴訟及仲裁實施權授與同意書

    等件為證（見本院107年度重附民字第95號附件一【全體投

    資人訴訟及仲裁實施權授與同意書】卷第3至227頁，本院10

    9年度重附民字第38號附件二卷第3至107頁），核與前揭規

    定相符，是原告自得以自己名義提起本件訴訟，並代為受領

    給付。

參、次按訴狀送達後，原告不得將原訴變更或追加他訴，但請求

    之基礎事實同一者，不在此限，民事訴訟法第255條第1項第

    2款定有明文。又按保護機構依前項規定提付仲裁或起訴後

    ，得由其他因同一原因所引起之證券或期貨事件受損害之證

    券投資人或期貨交易人授與仲裁或訴訟實施權，於第一審言

    詞辯論終結前或詢問終結前，擴張應受仲裁或判決事項之聲

    明，投保法第28條第2項亦有明文。本件原告起訴時係以鄭

    文逸、張湘羚、鄒興華等三人為被告，並聲明：被告鄭文逸

    、張湘羚、鄒興華應連帶給付如附表一編號1至113「授權人

    」欄所示之授權人如附表一編號1至113「金額」欄所示之金

    額，合計新臺幣（下同）4,313萬3,526元，及自起訴狀繕本

    送達翌日起至清償日止，按週年利率5％計算之利息，並由原

    告代為受領。嗣於本院審理中追加林振興為被告，並另受如

    附表一編號114至166「授權人」欄所示之授權人授與訴訟實

    施權，追加及變更聲明為：被告應連帶給付附表一「授權人

    」欄所示授權人（下合稱本件授權人）如附表一「金額」欄

    所示之金額，合計6,386萬3,634元，及自刑事附帶民事追加

    起訴聲明狀繕本送達最後一位被告翌日起至清償日止，按週

    年利率5％計算之利息，並由原告代為受領。核原告上開追加

    被告林振興及追加如附表一編號114至166所示之授權人請求

    部分，均係基於原告主張被告有共同違反證券交易法第155

    條第1項第3至5款操縱股價行為之同一基礎事實而為請求，

    訴訟資料俱可利用，且尚無妨礙被告防禦權之行使，揆諸前

    開規定，應予准許。

乙、實體方面：　

壹、原告主張：被告及訴外人任國龍共同意圖抬高訴外人大同股

    份有限公司（下稱大同公司）股票之交易價格，以及意圖造

    成大同公司股票在集中交易市場活絡表象，於105年9月1日

    起至106年3月6日止（下稱操縱股價期間），以如附件一所

    示證券帳戶（即本院107年度金重訴字第17號、109年度金重

    訴字第12號違反證券交易法案件【下稱系爭刑案】判決附表

    一「本案買賣大同公司股票使用帳戶明細表」），共同為如

    附件二所示之大同公司股票之買賣（即系爭刑案判決附表二

    「本案交易集團帳戶交易明細彙總表」），並有如附件三所

    示之相對委託及相對成交情形（即系爭刑案判決附表三「本

    案涉犯之相對成交明細表」），且有如附件四所示之連續以

    高價委託買賣或以低價委託賣出大同公司股票之操縱股價行

    為（即系爭刑案判決附表四「本案集團帳戶連續高價買進、

    低價賣出交易明細表」）。被告上開相對委託、連續買賣及

    相對成交之行為，造成大同公司股票自操縱股價期間前（即

    105年8月31日）每股5.51元，拉抬至106年3月6日達到每股1

    4.1元，股價漲幅達155.9％，期間最高收盤價為每股19.7元

    （106年2月9日），最低收盤價為5.48元（105年9月1日），

    振幅達258.08％，明顯悖於同期間電機機械類指數（即同類

    股股數）漲幅為3.6％，振幅為15.61％，大盤指數漲幅為6.77

    ％，振幅為9.9％之走勢，嚴重影響大同公司股票市場價格及

    證券交易市場秩序。又被告上開相對委託、連續買賣及相對

    成交之行為，違反證券交易法第155條第1項第3至5款規定，

    致本件授權人誤判市場交易資訊，而於105年9月1日至106年

    2月10日（下稱系爭期間）買入大同公司股票，並受有系爭

    期間本件授權人買進大同公司股票價格，與操縱股價期間前

    10個交易日（即105年8月18日至105年8月31日）之大同公司

    股票平均收盤價（即每股5.41元）之如附表一「金額」欄所

    示價差損害（本件授權人交易明細及損害計算方式如附表二

    所示），本件授權人自得依證券交易法第155條第3項規定請

    求被告負賠償責任。此外，被告違反證券交易法第155條第1

    項第3至5款規定，應屬違反保護他人之法律，致本件授權人

    受有如附表一「金額」欄所示之損害，本件授權人亦得依民

    法第184條第1項後段、第2項、第185條規定請求損害賠償，

    爰依證券交易法第155條第3項、民法第184條第1項後段、第

    2項、第185條規定，請求被告就如附表一「金額」欄所示之

    損害負連帶損害賠償責任等語。並聲明：被告應連帶給付附

    表一「授權人」欄所示授權人如附表一「金額」欄所示之金

    額，合計6,386萬3,634元，及自108年1月4日追加起訴聲明

    狀繕本送達最後一位被告翌日起至清償日止，按週年利率5％

    計算之利息，並由原告代為受領。

貳、被告抗辯部分：

一、被告鄭文逸則以：伊早於100年間即為大同公司之股東，伊

    為支持市場派取得大同公司之經營權而陸續增加持股數量，

    實無炒作股價之動機。此外，伊並無與其他被告謀議相對委

    託、連續買賣或相對成交之行為，伊所為買賣大同公司股票

    之行為，亦難對身為高資本額且知名、大型上市公司之大同

    公司股價產生影響，伊並無違反證券交易法第155條第1項第

    3至5款規定。況且，本件授權人中有部分於系爭期間過後仍

    持有大同公司股票，大同公司股票於系爭期間過後亦未曾跌

    回5.41元，難認受有何損害。再者，即令本件授權人確受有

    損害，亦應以各該授權人買進大同公司股票之價格減去起訴

    前賣出大同公司股票之差額，或買進大同公司股票之價減去

    迄今持有大同公司股票價格之差額，以計算損害金額。又縱

    認應以本件授權人於系爭期間買進大同公司股票之價格與「

    真實價格」之差額計算損害，亦應以大同公司106年2月10日

    後10個交易日之平均收盤價16.37元為本件之真實價格，而

    非原告主張之5.41元。另原告已另案就訴外人林蔚山、林郭

    文豔等人涉嫌隱匿重大訊息違反證券交易法第20條規定提起

    損害賠償訴訟，本件授權人可能有重複求償情形等語置辯。

    並聲明：原告之訴駁回。

二、被告張湘羚則以：伊為被告鄭文逸之秘書，伊僅係依照被告

    鄭文逸指示聯繫證券營業員或協助接洽墊款金主，至於使用

    何帳戶、股票數量、價格、以現股或融資買賣大同公司等節

    均由被告鄭文逸個人決定，伊亦不知情被告鄭文逸交易之目

    的，故伊僅單純執行被告鄭文逸所交辦之任務，自與被告鄭

    文逸間無共同行為決意或共同行為分擔等語置辯。並聲明：

    原告之訴駁回。

三、被告鄒興華則以：伊並無與其他被告共同為相對委託、連續

    買賣或相對成交之行為之行為或意圖，伊與被告鄭文逸為多

    年舊識，自102年間即有資金借貸往來，伊與被告鄭文逸之

    資金往來應與本件無涉。伊僅係基於個人對於媒體報導、大

    同公司財務報告及重大訊息之理性解讀，並就大同公司股價

    與成交量走勢加以解析，無論自消息面或技術面均呈現短期

    投資可預期獲利情形，始決定投資買賣大同公司股票。此外

    ，伊於系爭期間購買大同公司股票數量甚低，並無影響市場

    交易秩序或股票行情之可能，且伊於系爭期間內係因搓合機

    制，偶然與被告鄭文逸使用之證券帳戶為交易，並非相對成

    交，且成交之日僅有8日，各日所佔之成交量比例亦甚低，

    不致對大同公司股價或交易量有何影響。又原告並未就本件

    授權人之交易因果關係與損害因果關係為舉證，自不得請求

    損害賠償，而即令被告應負損害賠償責任，亦應以操縱股價

    消息揭露日後之10個交易日之平均收盤價作為大同公司股價

    之真實價格。再者，證券交易法第1項第4款、第5款與善良

    風俗無關，亦非保護他人之法律，原告依民法第184條第1項

    後段、第184條第2項規定請求並無理由等語置辯。並聲明：

    原告之訴駁回。

四、被告林振興則以：伊買賣大同公司股票係本於個人長期投資

    經驗，並就大同股價技術線型參酌技術分析理論及指標，具

    合理經濟性因素及正當投資目的，而伊於部分交易日從事當

    日沖銷交易係為賺取合法之短線價差利益，並無何操縱股價

    之行為。又原告並未就本件授權人之交易因果關係與損害因

    果關係為舉證，自不得請求損害賠償。況且，本件授權人中

    有部分於系爭期間過後仍持有大同公司股票並未賣出，難認

    受有何損害，即使本件授權人以灌水價格買入股票，亦不能

    證明損害之因果關係存在。再者，縱本件授權人確受有損害

    ，被告鄭文逸既然於105年9月1日前即已進場介入大同公司

    股票，原告以系爭期間前10個交易日之大同公司股票平均收

    盤價5.41元作為大同公司股票之真實價格，正確性即有可疑

    ，應以大同公司揭露股票遭人為操縱之日即106年3月22日後

    10個交易日平均收盤價12.035元計算大同公司股價之真實價

    格等語置辯。並聲明：原告之訴駁回。

參、兩造不爭執事項（見本院卷三第368至369頁，另依判決格式

    修正或刪減文句，或依爭點論述、全辯論意旨整理順序、內

    容）：

一、大同公司股票交易價格自105年9月1日前1日（即105年8月31

    日）收盤價為每股5.51元，攀升至106年2月10日為每股18.6

    元，股價漲幅達239.41％，系爭期間最高收盤價為106年2月9

    日每股19.7元，最低收盤價為105年9月1日每股5.48元，振

    幅達259.48％；同期間同類股指數（即電機機械類指數）漲

    幅為4.30％、振幅為15.25％，大盤指數漲幅為7.38％、振幅為

    8.47％。

二、如附件一「㈠鄭文逸群組帳戶」、「㈡鄭文逸法人群組帳戶」

    所示證券帳戶於系爭期間均為被告鄭文逸所控制使用，且被

    告鄭文逸另有透過丙墊金主證券帳戶買賣大同公司股票（至

    於是否係如附件一「㈢丙墊金主群組帳戶」所示證券帳戶，

    被告鄭文逸爭執）。

三、如附件一「㈣林振興群組帳戶」所示證券帳戶於系爭期間內

    均為被告林振興所控制使用

四、如附件一「㈤鄒興華群組帳戶」所示證券帳戶於系爭期間均

    為被告鄒興華所控制使用。

五、如附件一所示證券帳戶於系爭期間有如附件二所示買賣大同

    公司股票之交易，合計委託買進大同公司股票1,130,053仟

    股。

六、大同公司股票價格於105年8月18日至105年8月31日（即系爭

    期間前10個營業日）之平均收盤價為每股5.41元。大同公司

    股票價格於106年2月13日至106年2月23日之平均收盤價格為

    16.37元。大同公司股票價格於106年3月23日至106年4月7日

    之平均收盤價格為12.035元。

七、本件授權人均有於系爭期間買入大同公司股票，個別交易明

    細如附表二所示。

肆、本件之爭點（見本院卷三第368至369頁，另依判決格式修正

    或刪減文句，或依爭點論述、全辯論意旨整理順序、內容）

    ：

一、原告主張被告意圖影響大同公司股價及造成交易活絡表象，

    於系爭期間為相對委託、連續買賣及相對成交之行為，違反

    證券交易法第155條第1項第3至5款規定，有無理由？

二、原告主張依證券交易法第155條第3項、民法第184條第1項後

    段、第2項、第185條規定，請求被告負連帶賠償如附表一「

    金額」欄所示之金額，有無理由？

  ㈠本件授權人有無因被告上開操縱股價行為受有損害？其損害

    與被告上開操縱股價行為間有無因果關係？被告是否應負連

    帶損害賠償責任？

  ㈡如有，本件投資人之損害金額為何？應以何種方式計算損害

    金額？如以真實價格計算損害，應以何方式計算真實價格？

伍、本院之判斷：

一、原告主張被告意圖影響大同公司股價及造成交易活絡表象，

    於系爭期間為相對委託、連續買賣及相對成交之行為，違反

    證券交易法第155條第1項第3至5款規定，有無理由？

  ㈠按「對於在證券交易所上市之有價證券，不得有下列各款之

    行為：......，三、意圖抬高或壓低集中交易市場某種有價

    證券之交易價格，與他人通謀，以約定價格於自己出售，或

    購買有價證券時，使約定人同時為購買或出售之相對行為。

    四、意圖抬高或壓低集中交易市場某種有價證券之交易價格

    ，自行或以他人名義，對該有價證券，連續以高價買入或以

    低價賣出，而有影響市場價格或市場秩序之虞。五、意圖造

    成集中交易市場某種有價證券交易活絡之表象，自行或以他

    人名義，連續委託買賣或申報買賣而相對成交。」，證券交

    易法第155條第1項第3至5款定有明文。次按證券交易法第15

    5條第1項第3款「意圖抬高或壓低集中市場某種有價證券之

    交易價格，與他人通謀，以約定價格於自己出售，或購買有

    價證券時，使約定人同時為購買或出售之相對行為」，即所

    謂「相對委託（matched orders）」，操作上係由二人（或

    二人以上）分別在兩家（或兩家以上）經紀商開戶，鎖定某

    特定種類股票，一方買進，另一方賣出，藉此拉抬或壓低股

    價，製造交易熱絡之假象，以誘使他人跟進，而所謂「約定

    價格」，不需雙方均以相同的價格委託買賣，換言之，「相

    對委託」行為必以買方與賣方有通謀意思聯絡而以約定價格

    成交特定有價證券，且係出於意圖抬高或壓低該有價證券之

    交易價格為要件（最高法院108年度台上字第2570號判決意

    旨參照）。又按證券交易法第155條第1項第5款規定「意圖

    造成集中交易市場某種有價證券交易活絡之表象，自行或以

    他人名義，連續委託買賣或申報買賣而相對成交」，即係所

    謂禁止「沖洗買賣」或「相對成交」條款，而「相對成交」

    之行為，係指行為人利用在證券集中交易市場買賣股票，以

    其本人之名義，或借用人頭戶之他人名義開設二個以上之不

    同帳戶，利用此等帳戶委託證券商就特定股票，同時以同一

    高於或低於市價之價格及同一數量為相對買賣之情形，其雖

    然具有買賣形式，其實是同一投資人左進右出之買賣行為，

    實際上並無證券交易，證券交易法禁止「相對成交」，是因

    行為人藉此虛偽交易，反覆作價，虛構成交量值之紀錄，製

    造交易活絡假象，誘使投資大眾對於證券市場交易實況產生

    錯誤判斷，利用一般投資人盲從搶進心理，達到人為操縱股

    價，進而從中獲利之目的。申言之，證券交易法第155條第1

    項第3款之「相對委託」與證券交易法第155條第1項第5款之

    「相對成交」固同屬虛飾交易類型，惟二者定義及要件仍有

    不同，不可不辨，前者係指兩個以上投資人事先通謀，鎖定

    某特定有價證券，利用各自支配使用之證券帳戶，而以約定

    價格，由一方買進，另一方賣出，為相對買賣之委託；後者

    則係同一人或同一集團，利用其支配使用之證券帳戶，同時

    以同一高於或低於市價之價格及同一數量，為相對買賣，其

    雖具買賣形式，實為同一人或同一集團左手進右手出之空頭

    買賣（最高法院110年度台上字第3989號判決意旨參照）。

    又按證券交易法第155條第1項第4款規定「意圖抬高或壓低

    集中交易市場某種有價證券之交易價格，自行或以他人名義

    ，對該有價證券，連續以高價買入或以低價賣出，而有影響

    市場價格或市場秩序之虞」，即所謂「連續買賣」或「炒作

    股價」行為，係指行為人主觀上有拉抬或壓抑交易市場上特

    定有價證券之意圖，且客觀上，於一定期間內，就該特定之

    有價證券有連續以高價買進或以低價賣出之行為，而有影響

    市場價格或秩序之危險及可能，不論是否已致使交易市場之

    該特定有價證券價格發生異常變化之結果，亦不論行為人是

    否因而獲得炒作股價之利益，而該規定之「連續」，係指於

    一定期間內連續多次之謂，不以逐日而毫無間斷為必要；所

    指「以高價買入」，亦不限於以漲停價買入，其以高於平均

    買價、接近最高買價，或以當日之最高價格買入等情形均屬

    之，是行為人連續多次之拉抬及壓低交易價格行為，自應予

    以綜合觀察，而行為人有否炒作某種有價證券之意圖，除可

    參考是否以高價委託買進、低價委託賣出外，亦可斟酌是否

    有沖洗買賣之相對成交造成股票交易活絡之假象以為佐證（

    最高法院109年度台上字第950號判決意旨參照）。

  ㈡經查，被告及任國龍使用如附件一所示證券帳戶，為如附件二所示之大同公司股票買賣，並有如附件三所示之成交情形及如附件四所示之委託交易情形等節，此有臺灣證券交易所股份有限公司（下稱證交所）107年10月5日臺證密字第1070019081號函所附大同公司股票委託成交對應表、成交委託買賣明細表、交易明細報表（SRB680、SRB334、SRB321）可證（見系爭刑案107年度金重訴字第17號卷【下稱系爭刑案17號卷】卷四第5至334頁、卷五第5至404頁、卷六第5至384頁）。觀諸如附件三所示成交情形，可知被告鄭文逸所直接控制或由被告張湘羚受其指示使用操作之如附件一「㈠鄭文逸群組帳戶」、「㈡鄭文逸法人群組帳戶」、「㈢丙墊金主群組帳戶」（下稱系爭三群組）間，共相對成交64,433仟股（詳附件三「按買賣成交群組對象彙整之相對成交股數對應表」）。而被告鄭文逸掌控之附件一「㈠鄭文逸群組帳戶」、「㈢丙墊金主群組帳戶」，另分別與被告林振興所控制之附件一「㈣林振興群組帳戶」互為成交30,290仟股、6,952仟股，並分別與被告鄒興華所控制附件一「㈤鄒興華群組帳戶」互為成交6,980仟股、3,250仟股，再分別與任國龍所控制之附件一「㈥任國龍群組帳戶」間互為成交115,177仟股、26,540仟股，核係以同盤委託、先高價委賣後高價買進，或先低價委買後低價賣出之方式為相對委託（即被告鄭文逸、林振興、鄒興華與任國龍所分別控制之群組間）及相對成交（即被告鄭文逸所控制之系爭三群組間），且在105年9月1日至106年3月6日間（即操縱股價期間），共計有25日（即105年9月：2日、8日、9日、10日、19日、29日，105年10月：7日、11日、14日、21日，105年11月：2日、3日、8日、17日，105年12月：29日，106年1月：11日、13日、16日、17日、18日、24日，106年2月：6日、18日，106年3月：3日、6日），相對委託及相對成交數量占當日大同公司股票市場成交量5％以上並超過100仟股，而就歷次相對委託或歷次相對成交之交易情形以觀，其中更不乏不同群組帳戶間，以相同或大致相同之價格委託下單，委託時間相距在數分鐘以內、委買委賣張數完全相同，甚或同盤委託之情形，且各群組帳戶間相對委託及相對成交佔其買賣之比例亦甚高，少則有達51.44％，多則有達100％之情，可認各群組帳戶成交間極具高度關聯性。再質以被告鄭文逸、林振興及鄒興華間之資金流向情形，被告林振興於106年1月11日出售大同公司股票6,986仟股後，即將該筆證券交割款4,955萬8,726元，連同其他證券交割帳戶餘額於106年1月17日輾轉匯款5,000萬元至被告鄭文逸所指定訴外人陳博隆（即被告鄭文逸司機）、鄭豐儀（即被告鄭文逸姪子）帳戶，後續被告鄭文逸旋即將該筆款項用於106年1月19日其以訴外人鄭文華（即被告鄭文逸之兄）證券帳戶所購入大同公司股票5,425仟股所需股款，及以鄭豐儀證券帳戶所購入大同公司股票2,000仟股所需股款，而於被告林振興匯款前，鄭文華、鄭豐儀之帳戶餘額均不足支付前開股款等節，此有訴外人張莒華於系爭刑案證詞、交易報表、被告林振興中國信託銀行帳戶存摺影本、交割帳戶存款交易明細、陳博隆、鄭豐儀存款交易明細足佐（見臺灣臺北地方檢察署107年度偵字第19886號【下稱偵字卷】卷四第95頁，系爭刑案17號卷五、卷六、卷十第71至99頁，系爭刑案109年度金重訴字12號卷【下稱系爭刑案12號卷】一第171頁、第459頁、第471頁）。此外，被告鄭文逸於105年9月9日匯款1,000萬元至被告鄒興華之帳戶，被告鄒興華即於同日匯款600萬元至訴外人范振國（即被告鄒興華之友人）帳戶，作為被告鄒興華以范振國證券帳戶買進大同公司股票共計1,297仟股之交割款項，被告鄒興華並於105年9月12日匯款250萬元至訴外人公小穎（即被告鄒興華之配偶）帳戶，作為被告鄒興華以公小穎之證券帳戶買進大同公司股票共計806仟股之交割款項，而在此匯款之前，范振國、公小穎之帳戶餘額均不足支付前開股款，其後，被告鄒興華再於105年9月29日以范振國帳戶出售大同公司股票，並於同年10月3日取得交割款計1,156萬2,261元後，旋於同日轉匯1,200萬至被告鄭文逸之兆豐銀行帳戶，另於105年11月8日以公小穎帳戶出售大同公司股票取得交割股款798萬2,446元後，旋於同日自公小穎帳戶匯款1,550萬元至被告鄭文逸之永豐銀行帳戶等節，此有被告鄒興華中小企銀帳戶交易明細、跨行通匯匯入匯款明細清單、公小穎於永豐銀行敦北分行帳戶交易明細、公小穎之永豐復興帳戶客戶買賣對帳單、范振國中小企銀帳戶交易明細、范振國之永豐復興帳戶客戶買賣對帳單、存摺存款憑條、取款憑條、匯款申請書可證（見偵字卷一第109至111頁、第115頁、第121頁，卷三第287至304頁，系爭刑案17號卷二第383頁、第389頁、第411至413頁，卷七第25至31頁），益徵被告鄭文逸與被告林振興、鄒興華間之匯款往來確係為遂行本件計畫買賣大同公司股票之資金調度而為，且證被告林振興、鄒興華所控制之群組帳戶與被告鄭文逸所控制之群組帳戶間於操縱股價期間之相互成交，並非偶然成交，而係因通謀以約定價格成交之相對委託。此外，大同公司股票之成交量於操縱股價期間前（即105年8月間）日均量僅4,748仟股，而於操縱股價期間日均量達48,762仟股，其中被告相對委託及相對成交占當日成交量5％以上之25個交易日，日均量甚至達69,613仟股（詳參附件五，即系爭刑案「附表五、本案集團帳戶於操縱股價期間操縱大同公司股票情形彙總表」），大同公司之股票成交量於操縱股價期間內確有大量暴增情形，可知被告相對委託及相對成交之行為，事實上已經使得其他市場投資人誤認大同公司股票於上揭期間交易熱絡，進而被引誘進場買賣該檔股票，顯然已經製造該檔股票在市場上交易活絡之表象，而足以推認其等主觀上有意圖抬高或壓低大同公司交易價格並製造大同公司股票交易活絡表象之意圖，堪認原告主張被告有證券交易法第155條第1項第3款、第5款之相對委託及相對成交之行為等語非虛。又查，大同公司之股票於操縱股價期間股價漲幅高達155.90％、振幅達258.08％，遠高於同類股及大盤（詳參本判決乙、參、一所示不爭執事項），可知大同公司股票於操縱股價期間，確有悖離同類股及大盤走勢之情，而有異常變化之情，而觀諸如附件四所示之委託交易情形，被告及任國龍使用如附件一所示證券帳戶於操縱股價期間內，連續以高於或等於當時揭示委賣價之高價委託買進大同公司股票，或連續以低於或等於當時揭示委買價之低價委託賣出大同公司股票，導致大同公司股票成交價有如附件四所示上漲3檔至14檔、下跌3檔至14檔，占同時段市場成交比率介於54.87％至100％之間，累計影響股價達339次，於操縱股價期間共計121個交易日，影響天數達77日，其中計有60日影響股價向上、4日影響股價向下、13日影響股價同時向上及向下等情，可徵被告及任國龍利用如附件一所示帳戶，所為如附件四所示之委託交易行為，實際上已影響大同公司股價而有前述漲幅、振幅明顯異常之情。再質以被告於操縱股價期間內，除前開連續以高價買入或以低價賣出之行為外，並有多次相對委託及相對成交之行為，業如前述，益證被告透過如附件一所示數十個人頭證券帳戶所為前開連續買賣、炒作股價行為，確係意圖造成大同公司股票交易活絡之表象而為，亦堪認原告主張被告有證券交易法第155條第1項第4款之連續買賣行為等語非虛。又被告前開違反證券交易法第155條第1項所禁止之操縱股價行為，經臺灣臺北地方檢察署檢察官提起公訴，復經本院以107年度金重訴字第17號、109年度金重訴字第12號（即系爭刑案）判決認定被告確犯證券交易法第171條第2項、第1項第1款之高買低賣證券罪，判處被告鄭文逸有期徒刑13年6月，被告張湘羚有期徒刑3年8月，被告鄒興華有期徒刑4年6月，被告林振興有期徒刑9年10月等情，此有前開判決書在卷可參（見本院卷一第13至486頁），並經本院調閱系爭刑案全卷確認無違，堪可憑採。

  ㈢至被告鄭文逸雖抗辯附件一「㈢丙墊金主群組帳戶」部分僅係

    伊請金主（即訴外人張莒華【另恰請蔣秀華墊款】、范席綸

    、謝幸玲、林坤能、傅成大及林家信等六人）墊款，僅有約

    定墊款額度、成數、借款利息及期間，金主是否有自行下單

    或反向操作伊不知情，張莒華於系爭刑案證稱其有受訴外人

    李文展所託恰請蔣秀華墊款，林坤能亦於系爭刑案證稱有自

    行下單等語。惟查，張莒華、蔣秀華於系爭刑案所證稱另有

    李文展於同期間買賣大同公司股票並委由蔣秀華以同一證券

    帳戶墊款之情，將導致丙墊金主難以區分不同委託人之不同

    帳務，實與常情不符，此外，蔣秀華所證稱受委託人出售大

    同公司股票時間亦與實際交易情形不符（參系爭刑案17號卷

    十第16至25頁），又林坤能於系爭刑案證稱：伊自行跟進買

    賣大同公司股票部分所使用之證券帳戶係使用另外之證券帳

    戶（即附件一「註二」部分）等語（見系爭刑案17號卷九第

    446至453頁），可知林坤能自行跟單部分，與其經由被告張

    湘羚之聯繫告知按照被告鄭文逸之指示而下單部分（即附件

    一「㈢丙墊金主群組帳戶」之「林坤能群組」部分），係區

    分使用不同之證券帳戶，是被告鄭文逸此節抗辯，並非可採

    。此外，被告鄭文逸抗辯係為支持市場派取得大同公司經營

    權、增加持股而買賣大同公司股票，並無炒作股價動機等語

    ，固提出105年7月14日、106年3月29日、107年12月14日、1

    07年12月23日新聞報導、106年3月29日大同公司重大訊息發

    布頁面等件為證（見本院卷二第63至72頁），惟查，被告鄭

    文逸所控制之系爭三群組帳戶持有大同公司股票於106年1月

    20日至23日間，最高曾達267,302仟股，至106年2月13日間

    亦尚有262,268仟股，然被告鄭文逸於大同公司董監事改選

    之股票最後交易日（即106年3月8日）前，即逐日大量出售

    大同公司股票，迄至106年3月8日僅存165,409仟股，顯不利

    其爭取大同公司董、監事席位之目的，可知被告鄭文逸非僅

    單純為爭取大同公司董、監事席位而買賣大同公司股票，是

    被告鄭文逸此節抗辯，亦非可採。又被告張湘羚雖抗辯僅係

    受被告鄭文逸指示聯繫證券營業員或協助接洽墊款金主，不

    知交易目的等語，然被告張湘羚既依被告鄭文逸指示聯繫多

    位墊款金主，且以大量人頭證券帳戶操作買賣大同公司股票

    ，並有如前述相對委託、相對成交、連續買賣之情形，自難

    稱其不知，是被告張湘羚此節抗辯，並非有據。

  ㈣又被告鄒興華雖抗辯係依個人理性投資決定而買賣大同公司

    股票，僅因證券市場偶然搓和機制與被告鄭文逸所控制之系

    爭三群組互為成交，資金借貸往來與本件無涉，相對委託或

    相對成交量小、日數少，無操縱股價意圖，並無相對委託行

    為等語，並提出大同公司相關新聞報導、大同公司105年第2

    季財務報告、大同公司股票日K線圖、成交資訊、重大訊息

    頁面等件為證（見本院卷四第123至269頁）。惟查，觀諸被

    告鄒興華所控制之附件一「㈤鄒興華群組帳戶」與被告鄭文

    逸所控制之系爭三群組之成交情形，不乏在相近時段，以相

    同價格、相當或相同委託張數而下單互為委託買賣，例如附

    件三編號75至80、82至83所示，被告鄒興華所控制之附件一

    「㈤鄒興華群組帳戶」於105年9月10日上午9時56分21秒起，

    至同日上午10時2分5秒止，以每股6.14元之委託價，連續委

    買合計1,973張，而被告鄭文逸之系爭三群組帳戶則自同日

    上午9時56分22秒起，至同日上午10時2分15秒止，同以每股

    6.14元之委託價，連續委賣合計1,973張，成交達1,887仟股

    。又例如附件三編號176至178所示，被告鄒興華所控制之附

    件一「㈤鄒興華群組帳戶」於105年9月29日下午12時39分23

    秒，至同時分44秒止，以每股8.61元之委託價，連續委賣合

    計910張，被告鄭文逸之系爭三群組帳戶則自同日下午12時3

    9分36秒，至同時分59秒止，以每股8.61元之委託價，連續

    委買合計910張，成交達899仟股，是核前揭高度合致之委託

    交易情形，再質以前述之被告鄒興華與被告鄭文逸操縱股價

    期間內之資金往來情形，實難認係單純巧合所偶然導致之成

    交，而被告鄒興華亦未就與被告鄭文逸間有何借貸關係提出

    收據、借據等文件佐證，亦未具體指明借款內容、借款方式

    及借款條件，是被告鄒興華此節抗辯，並非有據。

  ㈤另被告林振興雖抗辯係依個人理性投資決定而買賣大同公司股票，僅因證券市場偶然搓和機制與被告鄭文逸所控制之系爭三群組互為成交，並無相對委託行為等語，並提出大同公司相關新聞報導、大同公司股票日K線圖、成交資訊、股票技術分析網路文章、三大法人買賣超日報、公開資訊觀測站持股轉讓日報表等件為證（見本院卷二第221至315頁）。惟查，觀諸被告林振興所控制之附件一「㈣林振興群組帳戶」與被告鄭文逸所控制之系爭三群組之成交情形，亦不乏在相近時段，以相同價格、相當或相同委託張數而下單互為委託買賣，例如附件三編號114至142所示，被告林振興所控制之附件一「㈣林振興群組帳戶」於105年9月29日上午11時47分10秒起，至同日下午12時01分21秒止，以每股8.61、8.63元之委託價格，連續委賣合計5,800張，被告鄭文逸所控制之系爭三群組帳戶亦自同日上午11年49分12秒起，至同日下午12時01分51秒止，同以每股8.61、8.63元之價格，連續委買合計5,800張，成交達5,039仟股。又例如附件三編號254至263、269至282所示，被告林振興所控制之附件一「㈣林振興群組帳戶」於105年10月7日上午10時29分36秒起，至同日上午10時30分46秒止，以每股價格7.57元之價格，連續委買合計3,000張，被告鄭文逸所控制之系爭三群組帳戶則自同日上午10時29分25秒起，至同時分47秒止，以每股7.57元之委託價，連續委賣合計3,000張，成交達2,434仟股，同日下午12時29分40秒起，至同時30分44秒止，被告林振興所控制之附件一「㈣林振興群組帳戶」再以每股價格7.42元之委託價，連續委買合計3,500張，被告鄭文逸所控制之系爭三群組帳戶再自同日下午12時29分28秒，至同時31分39秒止以每股價格7.42元之委託價，連續委賣合計3,500張，成交達2,684仟股，可知被告林振興所為大同公司股票之操作亦與被告鄭文逸所為操作有高度合致情形，又再參以前述被告林振興與被告鄭文逸操縱股價期間內之資金往來狀況，實難認係單純巧合所偶然導致之成交，是被告林振興華此節抗辯，亦非有據。

  ㈥從而，原告主張被告意圖影響大同公司股價及造成交易活絡表象，於系爭期間為相對委託、連續買賣及相對成交之行為，違反證券交易法第155條第1項第3至5款規定等語，應有理由。

二、原告主張依證券交易法第155條第3項、民法第184條第1項後

    段、第2項、第185條規定，請求被告負連帶賠償如附表一「

    金額」欄所示之金額，有無理由？

  ㈠本件授權人有無因被告上開操縱股價行為受有損害？其損害

    與被告上開操縱股價行為間有無因果關係？被告是否應負連

    帶損害賠償責任？

　⒈按因故意或過失，不法侵害他人之權利者，負損害賠償責任

    ，故意以背於善良風俗之方法，加損害於他人者亦同，違反

    保護他人之法律，致生損害於他人者，負賠償責任，但能證

    明其行為無過失者，不在此限，數人共同不法侵害他人之權

    利者，連帶負損害賠償責任，不能知其中孰為加害人者亦同

    ，造意人及幫助人，視為共同行為人，民法第184條、第185

    條定有明文。而按證券交易法第171條第1項第1款規定，針

    對違反同法第155條第1項之情事，依犯罪所得而定有罰則，

    且觀諸證券交易法第1條規定：「為發展國民經濟，並保障

    投資，特制定本法」，可知證交法之規定除為發展及保護國

    家經濟，本兼有保護投資人之目的，且衡諸前開證券交易法

    第155條第1項第3至5款之禁止操縱股價行為之立法，除在於

    確保交易的公平誠信，維護證券市場的健全發展外，更在於

    填補個別投資人之損失，應認證券交易法第155條之規定屬

    保護他人之法律。又按股票投資人通常以發行公司經營績效

    、公司資產負債、財務業務狀況、行業景氣及其他相關因素

    作為投資股票之依歸，相對委託及連續買賣等人為操縱股價

    行為乃股票自由市場所不許，股票投資人推定信賴自由市場

    之機制而有交易因果關係，但投資人仍須證明其損害及金額

    與上揭人為操縱股價行為間，具有損害因果關係（最高法院

    105年度台上字第2218號判決意旨參照）。

　⒉經查，本件授權人確有於系爭期間內買賣大同公司股票如附

    表二所示等節，為被告所不爭執（見本判決乙、參、七所示

    不爭執事項）。而被告確有於操縱股價期間內為拉抬大同公

    司股票之股價及營造大同公司股票交易活絡假象，而為相對

    委託、連續買賣及相對成交之行為，違反證券交易法第155

    條第1項第3至5款規定等節，業如前述，揆諸前開說明，即

    應推定本件授權人係因被告共同為相對委託、連續買賣及相

    對成交之不法操縱股價行為而為如附表二所示買賣大同公司

    股票之行為。又本件授權人因被告共同不法操縱股價行為而

    以高於真實價格之價格購買大同公司股票，自受有其購買之

    股價與真實價格間之價差損害，並與被告共同不法操縱股價

    行為間具有因果關係，本件授權人應得請求損害賠償。至被

    告雖抗辯本件授權人部分並未賣出大同公司股票，且大同公

    司股價嗣後持續上漲，迄今未曾跌至操縱股價期間前之價格

    ，本件授權人自無受有損害等語，惟查，大同公司股票之股

    價於操縱股價期間因被告之操縱股價行為而大幅上漲，本件

    授權人本得以未遭炒作之較低價格購買大同公司股票，卻因

    被告操縱股價行為而須以較高價格購買大同公司股票，此應

    與大同公司股票於操縱股價期間過後因資金行情、貨幣政策

    、國際局勢或其他因素而上漲無涉，是被告此節抗辯，並非

    有據。又被告鄭文逸抗辯本件原告另就林蔚山、林郭文豔涉

    嫌違反證券交易法第20條規定提起損害賠償訴訟，本件授權

    人可能重複受償等語，並提出原告受理投資人求償登記頁面

    為證（見本院卷三第385至387頁），然原告公佈另案求償登

    記期間與本件求償登記期間是否重疊，與本件授權人有無重

    複受償情形，應屬二事，且另案請求之事實及求償對象亦與

    本件不同，是被告此節抗辯，亦非可採。

　⒊從而，被告確有違反證券交易法第155條第1項第3至5款之保

    護他人之法律，本件授權人因被告共同不法操縱股價之侵權

    行為而受有損害，自得依民法第184條第2項、第185條第1項

    規定請求被告負連帶損害賠償責任。

  ㈡本件投資人之損害金額為何？應以何種方式計算損害金額？

    如以真實價格計算損害，應以何方式計算真實價格？

　⒈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

    困難者，法院應審酌一切情況，依所得心證定其數額。民事

    訴訟法第222條第2項定有明文。又按證券交易法第155條第3

    項明訂操縱股價行為人應負損害賠償責任，雖其就損害賠償

    之計算，並未明文，惟證券交易法第157條第3項就內線交易

    行為賠償金額之計算，已明定應就消息未公開前其買入或賣

    出該股票之價格，與消息公開後10個營業日收盤平均價格之

    差額限度內，對善意從事相反買賣之人負損害賠償責任，此

    項規定於抬高、壓低及操縱股價行為之損害賠償，基於同一

    法理，當可類推適用，惟解釋上應以操作行為開始前10個交

    易日之平均收盤價，擬制為真實價格（最高法院110年度台

    上字第105號判決意旨參照）。

　⒉經查，本件授權人既係受有因被告不法操縱股價行為而上漲

    之股價價差損害，自應以其所購入大同公司股票之股價與大

    同公司股票如未受被告操縱影響之股價（即所謂真實價格）

    之價差，乘以其購買大同公司股票之數量計算之。又審酌大

    同公司股票之股價，於操縱股價期間前（即105年9月1日前

    ）之股價相對平穩，自104年9月至105年8月間之月平均收盤

    價為5.2元、5.8元、5.64元、5.37元、5.14元、5.18元、5.

    51元、5.16元、4.82元、4.96元、5.2元、5.42元，此有大

    同公司股票日收盤價及月平均收盤價表在卷可稽（見本院卷

    四第157至168頁），且操縱股價期間前10個交易日（即105

    年8月18日、105年8月19日、105年8月22日、105年8月23日

    、105年8月24日、105年8月25日、105年8月26日、105年8月

    29日、105年8月30日、105年8月31日）之收盤價分別為：5.

    31、5.37（+1.12％，與前日收盤價格相比計算，小數點第2

    位後略，下同）、5.31（-1.11％）、5.31（無）、5.30（-0

    .1％）、5.40（+1.88％）、5.47（+1.29％）、5.59（+2.19％

    ）、5.57（-0.35％）、5.51（-1.07％），亦無明顯波動情形

    ，揆諸前開說明，應認得以操縱股價期間前10個交易日（即

    105年8月18日至105年8月31日）之平均收盤價（即每股5.41

    元）計算真實價格，是原告主張以每股5.41元作為真實價格

    而為損害之計算基礎，尚屬公允。至被告雖抗辯應以操縱股

    價期間結束後10日計算，或應以媒體報導本件操縱股價事件

    後10日計算，或應以臺灣臺北地方檢察署檢察官起訴本件被

    告違反證券交易法之新聞稿公佈時點後10日計算等語，然操

    縱行為結束後究須多長期間方使股價回歸真實價格，須考量

    操縱期間長短、股價漲幅、操縱行為結束後市場氣氛（多頭

    或空頭）、操縱行為何時被揭發等影響因素，不易有客觀標

    準來計算真實價格，採消息公開後10個營業日平均價格為計

    算基礎之方式，因操縱行為結束後未必立即公開，且操縱股

    價消息公開後，可能造成投資人恐慌而使股價超跌，所生影

    響甚至會持續相當時間，亦不易有客觀標準計算真實價格，

    自以操縱行為開始前一段期間收盤平均價格為基礎計算真實

    價格，屬較為客觀公正之價格，是被告此節抗辯，並非有據

    。

　⒊準此，本件授權人因被告共同不法操縱股價之侵權行為，受

    有如附表一「金額」欄所示之損害（計算式如附表二所示，

    以本件授權人於系爭期間購買大同公司股票之股價與真實價

    格每股5.41元之差價，乘以購買股數之金額計算之，如本件

    授權人有於系爭期間出售大同公司股票，並扣除本件授權人

    於系爭期間出售大同公司股票之股價與真實價格每股5.41元

    之差價乘以出售股數之金額），合計6,386萬3,634元，應堪

    認定。從而，原告主張依民法第184條第2項、第185條規定

    ，請求被告就如附表一「金額」欄所示之損害負連帶損害賠

    償責任等語，應屬有據。又前開應准許部分原告另依證券交

    易法第155條第3項規定為請求，因原告係以訴之選擇合併請

    求本院依其單一聲明而為裁判，其依民法第184條第2項、第

    185條第1項規定部分既屬有理由，則上開請求部分即無庸再

    以論斷，附此敘明。

陸、再按給付無確定期限者，債務人於債權人得請求給付時，經

    其催告而未為給付，自受催告時起，負遲延責任，其經債權

    人起訴而送達訴狀，與催告有同一之效力，民法第229 條第

    2 項定有明文。又遲延之債務，以支付金錢為標的者，債權

    人得請求依法定利率計算之遲延利息，法定週年利率為5％，

    民法第233 條第1 項前段、第203條定有明文。本件原告請

    求被告損害賠償之債權，核屬無確定期限之給付，經原告提

    起訴訟，追加起訴聲明狀繕本於109年6月2日送達最後一位

    被告（見本院109年度重附民字第38號卷第73頁），被告迄

    未給付，當負遲延責任。是原告請求此部分自起訴狀繕本送

    達最後一位被告翌日即109年6月3日起至清償日止，按週年

    利率5％計算之遲延利息，核無不合，應予准許。

柒、綜上所述，原告依民法第184條第2項、第185條第1項規定，

    請求被告連帶給付附表一「授權人」欄所示授權人如附表一

    「金額」欄所示之金額，合計6,386萬3,634元，及自109年6

    月3日起至清償日止，按週年利率5％計算之利息，並由原告

    代為受領，為有理由，應予准許。　　

捌、本件事證已臻明確，兩造其餘主張與攻擊防禦方法及所提證

    據，經審酌後認與本件判決之結果不生影響，爰不另一一論

    述，併此敘明。

玖、訴訟費用負擔之依據：民事訴訟法第85條第2項。　　

中　　華　　民　　國　　111 　年　　7 　　月　　20　　日

                  民事第八庭  審判長法  官  鄭佾瑩

                                    法  官  宣玉華

　　　　　　　　　　　　　　　　　　法　官  邱于真

以上正本係照原本作成。

如對本判決上訴，須於判決送達後20日內向本院提出上訴狀。如

委任律師提起上訴者，應一併繳納上訴審裁判費。

中　　華　　民　　國　　111 　年　　7 　　月　　20　　日

                                    書記官  邱美嫆 



附表一（新臺幣）：   編號 授權人 金額 001 李慶祥 121,900元 002 蔡沅晅 40,220元  003 伍月梅 533,320元  004 程禮情 1,700元  005 洪桂花 46,900元  006 黃宣錦 37,570元  007 徐孝得 10,500元  008 方龍斌 105,070元  009 盧泰勇 46,260元  010 杜蒼錦 373,050元  011 洪淮桐 3,600元  012 郭昱園 155,780元  013 侯俊義 2,850元  014 莊素妮 365,470元  015 陳依霞 407,000元  016 陳信良 298,310元  017 林國靖 248,800元  018 連閔婷 19,480元  019 王迎楹 401,700元  020 鄭源泉 26,980元  021 鄭邱秋容 135,400元  022 許錦桂 152,400元  023 林皇里 152,650元  024 吳淑敏 664,260元  025 簡蘇秋霞 900元  026 黃正義 147,290元  027 謝建成 248,800元  028 翁秋蓮 48,260元  029 郭建宏 26,130元  030 劉安新 442,950元  031 鄭秀玉 88,090元  032 黃明珠 4,110元  033 林礽泉 130,800元  034 曾永雄 52,150元  035 藍俊雄 13,790元  036 王照如 40,470元  037 詹益昌 180,480元  038 張麗梅 22,270元  039 梁家隆 490,900元  040 蔣羅月雲 8,590元  041 王仁和 26,180元  042 饒晏羽 67,610元  043 謝濠任 10,350元  044 陳鳳春 122,600元  045 蔡王美燕 13,190元  046 蔡彭弘 29,250元  047 黃碧霞 376,700元  048 梁金英 22,580元  049 尹曼婷 63,700元  050 新制勞工退休基金 2,250,930元  051 劉憓蓉 113,880元  052 楊錫麟 181,480元  053 鄭美玲 1,730元  054 張道鎮 80,000元  055 陳登科 63,700元  056 王昶 68,950元  057 林正欣 11,090元  058 王子軍 91,140元  059 李宏明 334,200元  060 李偉南 125,290元  061 陳韋君 73,290元  062 蔡佳妤 1,380元  063 吳泰宇 101,750元  064 林基 461,120元  065 呂雅惠 34,270元  066 郭維芸 12,800元  067 潘易宏 186,800元  068 陸靜瑩 2,200元  069 鍾惠珍 8,260元  070 謝文心 1,432,200元  071 洪子猷 54,020元  072 林耕民 137,160元  073 朱鄭原桃 285,000元  074 陳朝彬 25,580元  075 陳竣德 54,000元 076 朱東文 13,700元  077 徐嘉儷 98,500元  078 支石足 600元  079 支藝樺 16,850元  080 萬柏誠 93,000元  081 鄭秀雲 23,250元  082 劉惠嵐 1,533,280元  083 張嘉娟 844,080元  084 劉元均 144,100元  085 鄒國翠 379,500元  086 黃沛嵐 55,360元  087 陳堂明 8,190元  088 邱筱雯 2,000元  089 陳麗美 17,136元  090 張明雪 168,860元  091 沈琳紫 228,000元  092 林添進 404,700元  093 蔡麗娟 39,700元  094 吳陳春誼 11,000元  095 鄭宇翔 5,000元  096 呂吳美珠 40,320元  097 黃皇熒 26,780元  098 凱基證券股份有限公司 23,513,970元  099 趙祥逢 46,810元  100 章彤 67,450元  101 方小雲 26,030元  102 陳松興 599,136元  103 賴昭霖 23,930元  104 賴明德 338,150元  105 賴昭蓉 23,980元  106 楊佳蒨 2,000元  107 李佳瑛 140,900元  108 陳昌田 250元  109 邢維林 138,304元  110 謝銘湖 54,560元  111 徐正雄 55,960元  112 張正弘 714,500元  113 林振坤 12,160元  114 盧攀聚 764,500元  115 陳清榮 37,020元  116 謝宜娟 2,876,000元  117 高玉平 137,900元  118 魏月昭 27,480元  119 王道 394,700元  120 黃瑞玉 10,240元  121 陳時行 37,370元  122 陳煌烈 43,470元  123 柯傳文 6,011,300元  124 葉月雲 6,000元  125 陳俊奇 2,801,050元  126 陳瑞振 21,640元  127 陳碧祥 120,900元  128 賴良慧 270,800元  129 黃李水雲 10,872元  130 黃秀桃 23,116元  131 洪燕治 12,290元  132 黃煌煇 171,160元  133 林王麗雲 25,480元  134 朱玲儀 952,810元  135 黃純真 26,980元  136 王信弘 8,850元  137 陳柯鳳英 2,400元  138 王再居 20,000元  139 陳明傳 5,300元  140 林春罔 70,600元  141 陳美智 7,300元  142 王洪玉霜 24,000元  143 王國樑 166,930元  144 彭彩鳳 39,170元  145 林欣慧 389,740元  146 廖勸 10,390元  147 許詩芳 1,299,500元  148 江麗華 10,060元  149 蕭安祐 27,180元  150 蕭志明 27,180元  151 陳玉雲 8,640元  152 彭運真 74,090元  153 謝素柳 900元  154 徐秀美 37,820元  155 羅桂英 53,450元  156 吳桂玲 285,800元  157 蔡秀鳳 161,390元  158 李秋妹 800元 159 李玉英 21,830元  160 陳碧嬌 13,190元  161 彭郁雯 889,850元  162 陳秀美 1,970元  163 李信雄 5,590元  164 何金華 248,800元  165 陳石來 80,870元  166 韓蕎名 1,953,440元  合計  63,863,634元 






臺灣臺北地方法院民事判決
109年度金字第89號
原      告  財團法人證券投資人及期貨交易人保護中心


法定代理人  張心悌
訴訟代理人  沈安琪律師
被      告  鄭文逸




            張湘羚




上  二  人
訴訟代理人  陳重言律師
            翁英琇律師
被      告  鄒興華
訴訟代理人  陳建宏律師
複  代理人  蔡宜耘律師
            何孟樵律師
被      告  林振興


訴訟代理人  黃文昌律師
複  代理人  廖正幃律師
上列當事人間請求侵權行為損害賠償事件，原告提起刑事附帶民事訴訟，經刑事庭移送前來（本院107年度重附民字第95號、109年度重附民字第38號），本院於民國111年4月13日言詞辯論終結，判決如下：
    主      文
被告應連帶給付附表一「授權人」欄所載訴訟實施權授權人如附表一「金額」欄所示金額，及均自民國一百零九年六月三日起至清償日止，按週年利率百分之五計算之利息，並由原告受領之。
訴訟費用由被告連帶負擔。
    事實及理由
甲、程序方面：
壹、原告之法定代理人原為邱欽庭，嗣後變更為張心悌，此有金融監督管理委員會民國110年1月7日金管證交字第1100130076號函在卷可稽（見本院卷二第97頁），茲據張心悌於110年1月15日具狀聲明承受訴訟（見本院卷二第73頁），於法並無不合，應予准許。
貳、按保護機構為保護公益，於證券投資人及期貨交易人保護法（下稱投保法）及其捐助章程所定目的範圍內，對於造成多數證券投資人或期貨交易人受損害之同一原因所引起之證券、期貨事件，得由20人以上證券投資人或期貨交易人授與仲裁或訴訟實施權後，以自己之名義，提付仲裁或起訴，前開訴訟實施權之授與，應以書面為之，投保法第28條第1項前段、第4項定有明文。經查，原告係依投保法設立之保護機構，經如附表一「授權人」欄所示之166名投資人以書面授與原告訴訟實施權等節，此有訴訟及仲裁實施權授與同意書等件為證（見本院107年度重附民字第95號附件一【全體投資人訴訟及仲裁實施權授與同意書】卷第3至227頁，本院109年度重附民字第38號附件二卷第3至107頁），核與前揭規定相符，是原告自得以自己名義提起本件訴訟，並代為受領給付。
參、次按訴狀送達後，原告不得將原訴變更或追加他訴，但請求之基礎事實同一者，不在此限，民事訴訟法第255條第1項第2款定有明文。又按保護機構依前項規定提付仲裁或起訴後，得由其他因同一原因所引起之證券或期貨事件受損害之證券投資人或期貨交易人授與仲裁或訴訟實施權，於第一審言詞辯論終結前或詢問終結前，擴張應受仲裁或判決事項之聲明，投保法第28條第2項亦有明文。本件原告起訴時係以鄭文逸、張湘羚、鄒興華等三人為被告，並聲明：被告鄭文逸、張湘羚、鄒興華應連帶給付如附表一編號1至113「授權人」欄所示之授權人如附表一編號1至113「金額」欄所示之金額，合計新臺幣（下同）4,313萬3,526元，及自起訴狀繕本送達翌日起至清償日止，按週年利率5％計算之利息，並由原告代為受領。嗣於本院審理中追加林振興為被告，並另受如附表一編號114至166「授權人」欄所示之授權人授與訴訟實施權，追加及變更聲明為：被告應連帶給付附表一「授權人」欄所示授權人（下合稱本件授權人）如附表一「金額」欄所示之金額，合計6,386萬3,634元，及自刑事附帶民事追加起訴聲明狀繕本送達最後一位被告翌日起至清償日止，按週年利率5％計算之利息，並由原告代為受領。核原告上開追加被告林振興及追加如附表一編號114至166所示之授權人請求部分，均係基於原告主張被告有共同違反證券交易法第155條第1項第3至5款操縱股價行為之同一基礎事實而為請求，訴訟資料俱可利用，且尚無妨礙被告防禦權之行使，揆諸前開規定，應予准許。
乙、實體方面：　
壹、原告主張：被告及訴外人任國龍共同意圖抬高訴外人大同股份有限公司（下稱大同公司）股票之交易價格，以及意圖造成大同公司股票在集中交易市場活絡表象，於105年9月1日起至106年3月6日止（下稱操縱股價期間），以如附件一所示證券帳戶（即本院107年度金重訴字第17號、109年度金重訴字第12號違反證券交易法案件【下稱系爭刑案】判決附表一「本案買賣大同公司股票使用帳戶明細表」），共同為如附件二所示之大同公司股票之買賣（即系爭刑案判決附表二「本案交易集團帳戶交易明細彙總表」），並有如附件三所示之相對委託及相對成交情形（即系爭刑案判決附表三「本案涉犯之相對成交明細表」），且有如附件四所示之連續以高價委託買賣或以低價委託賣出大同公司股票之操縱股價行為（即系爭刑案判決附表四「本案集團帳戶連續高價買進、低價賣出交易明細表」）。被告上開相對委託、連續買賣及相對成交之行為，造成大同公司股票自操縱股價期間前（即105年8月31日）每股5.51元，拉抬至106年3月6日達到每股14.1元，股價漲幅達155.9％，期間最高收盤價為每股19.7元（106年2月9日），最低收盤價為5.48元（105年9月1日），振幅達258.08％，明顯悖於同期間電機機械類指數（即同類股股數）漲幅為3.6％，振幅為15.61％，大盤指數漲幅為6.77％，振幅為9.9％之走勢，嚴重影響大同公司股票市場價格及證券交易市場秩序。又被告上開相對委託、連續買賣及相對成交之行為，違反證券交易法第155條第1項第3至5款規定，致本件授權人誤判市場交易資訊，而於105年9月1日至106年2月10日（下稱系爭期間）買入大同公司股票，並受有系爭期間本件授權人買進大同公司股票價格，與操縱股價期間前10個交易日（即105年8月18日至105年8月31日）之大同公司股票平均收盤價（即每股5.41元）之如附表一「金額」欄所示價差損害（本件授權人交易明細及損害計算方式如附表二所示），本件授權人自得依證券交易法第155條第3項規定請求被告負賠償責任。此外，被告違反證券交易法第155條第1項第3至5款規定，應屬違反保護他人之法律，致本件授權人受有如附表一「金額」欄所示之損害，本件授權人亦得依民法第184條第1項後段、第2項、第185條規定請求損害賠償，爰依證券交易法第155條第3項、民法第184條第1項後段、第2項、第185條規定，請求被告就如附表一「金額」欄所示之損害負連帶損害賠償責任等語。並聲明：被告應連帶給付附表一「授權人」欄所示授權人如附表一「金額」欄所示之金額，合計6,386萬3,634元，及自108年1月4日追加起訴聲明狀繕本送達最後一位被告翌日起至清償日止，按週年利率5％計算之利息，並由原告代為受領。
貳、被告抗辯部分：
一、被告鄭文逸則以：伊早於100年間即為大同公司之股東，伊為支持市場派取得大同公司之經營權而陸續增加持股數量，實無炒作股價之動機。此外，伊並無與其他被告謀議相對委託、連續買賣或相對成交之行為，伊所為買賣大同公司股票之行為，亦難對身為高資本額且知名、大型上市公司之大同公司股價產生影響，伊並無違反證券交易法第155條第1項第3至5款規定。況且，本件授權人中有部分於系爭期間過後仍持有大同公司股票，大同公司股票於系爭期間過後亦未曾跌回5.41元，難認受有何損害。再者，即令本件授權人確受有損害，亦應以各該授權人買進大同公司股票之價格減去起訴前賣出大同公司股票之差額，或買進大同公司股票之價減去迄今持有大同公司股票價格之差額，以計算損害金額。又縱認應以本件授權人於系爭期間買進大同公司股票之價格與「真實價格」之差額計算損害，亦應以大同公司106年2月10日後10個交易日之平均收盤價16.37元為本件之真實價格，而非原告主張之5.41元。另原告已另案就訴外人林蔚山、林郭文豔等人涉嫌隱匿重大訊息違反證券交易法第20條規定提起損害賠償訴訟，本件授權人可能有重複求償情形等語置辯。並聲明：原告之訴駁回。
二、被告張湘羚則以：伊為被告鄭文逸之秘書，伊僅係依照被告鄭文逸指示聯繫證券營業員或協助接洽墊款金主，至於使用何帳戶、股票數量、價格、以現股或融資買賣大同公司等節均由被告鄭文逸個人決定，伊亦不知情被告鄭文逸交易之目的，故伊僅單純執行被告鄭文逸所交辦之任務，自與被告鄭文逸間無共同行為決意或共同行為分擔等語置辯。並聲明：原告之訴駁回。
三、被告鄒興華則以：伊並無與其他被告共同為相對委託、連續買賣或相對成交之行為之行為或意圖，伊與被告鄭文逸為多年舊識，自102年間即有資金借貸往來，伊與被告鄭文逸之資金往來應與本件無涉。伊僅係基於個人對於媒體報導、大同公司財務報告及重大訊息之理性解讀，並就大同公司股價與成交量走勢加以解析，無論自消息面或技術面均呈現短期投資可預期獲利情形，始決定投資買賣大同公司股票。此外，伊於系爭期間購買大同公司股票數量甚低，並無影響市場交易秩序或股票行情之可能，且伊於系爭期間內係因搓合機制，偶然與被告鄭文逸使用之證券帳戶為交易，並非相對成交，且成交之日僅有8日，各日所佔之成交量比例亦甚低，不致對大同公司股價或交易量有何影響。又原告並未就本件授權人之交易因果關係與損害因果關係為舉證，自不得請求損害賠償，而即令被告應負損害賠償責任，亦應以操縱股價消息揭露日後之10個交易日之平均收盤價作為大同公司股價之真實價格。再者，證券交易法第1項第4款、第5款與善良風俗無關，亦非保護他人之法律，原告依民法第184條第1項後段、第184條第2項規定請求並無理由等語置辯。並聲明：原告之訴駁回。
四、被告林振興則以：伊買賣大同公司股票係本於個人長期投資經驗，並就大同股價技術線型參酌技術分析理論及指標，具合理經濟性因素及正當投資目的，而伊於部分交易日從事當日沖銷交易係為賺取合法之短線價差利益，並無何操縱股價之行為。又原告並未就本件授權人之交易因果關係與損害因果關係為舉證，自不得請求損害賠償。況且，本件授權人中有部分於系爭期間過後仍持有大同公司股票並未賣出，難認受有何損害，即使本件授權人以灌水價格買入股票，亦不能證明損害之因果關係存在。再者，縱本件授權人確受有損害，被告鄭文逸既然於105年9月1日前即已進場介入大同公司股票，原告以系爭期間前10個交易日之大同公司股票平均收盤價5.41元作為大同公司股票之真實價格，正確性即有可疑，應以大同公司揭露股票遭人為操縱之日即106年3月22日後10個交易日平均收盤價12.035元計算大同公司股價之真實價格等語置辯。並聲明：原告之訴駁回。
參、兩造不爭執事項（見本院卷三第368至369頁，另依判決格式修正或刪減文句，或依爭點論述、全辯論意旨整理順序、內容）：
一、大同公司股票交易價格自105年9月1日前1日（即105年8月31日）收盤價為每股5.51元，攀升至106年2月10日為每股18.6元，股價漲幅達239.41％，系爭期間最高收盤價為106年2月9日每股19.7元，最低收盤價為105年9月1日每股5.48元，振幅達259.48％；同期間同類股指數（即電機機械類指數）漲幅為4.30％、振幅為15.25％，大盤指數漲幅為7.38％、振幅為8.47％。
二、如附件一「㈠鄭文逸群組帳戶」、「㈡鄭文逸法人群組帳戶」所示證券帳戶於系爭期間均為被告鄭文逸所控制使用，且被告鄭文逸另有透過丙墊金主證券帳戶買賣大同公司股票（至於是否係如附件一「㈢丙墊金主群組帳戶」所示證券帳戶，被告鄭文逸爭執）。
三、如附件一「㈣林振興群組帳戶」所示證券帳戶於系爭期間內均為被告林振興所控制使用
四、如附件一「㈤鄒興華群組帳戶」所示證券帳戶於系爭期間均為被告鄒興華所控制使用。
五、如附件一所示證券帳戶於系爭期間有如附件二所示買賣大同公司股票之交易，合計委託買進大同公司股票1,130,053仟股。
六、大同公司股票價格於105年8月18日至105年8月31日（即系爭期間前10個營業日）之平均收盤價為每股5.41元。大同公司股票價格於106年2月13日至106年2月23日之平均收盤價格為16.37元。大同公司股票價格於106年3月23日至106年4月7日之平均收盤價格為12.035元。
七、本件授權人均有於系爭期間買入大同公司股票，個別交易明細如附表二所示。
肆、本件之爭點（見本院卷三第368至369頁，另依判決格式修正或刪減文句，或依爭點論述、全辯論意旨整理順序、內容）：
一、原告主張被告意圖影響大同公司股價及造成交易活絡表象，於系爭期間為相對委託、連續買賣及相對成交之行為，違反證券交易法第155條第1項第3至5款規定，有無理由？
二、原告主張依證券交易法第155條第3項、民法第184條第1項後段、第2項、第185條規定，請求被告負連帶賠償如附表一「金額」欄所示之金額，有無理由？
  ㈠本件授權人有無因被告上開操縱股價行為受有損害？其損害與被告上開操縱股價行為間有無因果關係？被告是否應負連帶損害賠償責任？
  ㈡如有，本件投資人之損害金額為何？應以何種方式計算損害金額？如以真實價格計算損害，應以何方式計算真實價格？
伍、本院之判斷：
一、原告主張被告意圖影響大同公司股價及造成交易活絡表象，於系爭期間為相對委託、連續買賣及相對成交之行為，違反證券交易法第155條第1項第3至5款規定，有無理由？
  ㈠按「對於在證券交易所上市之有價證券，不得有下列各款之行為：......，三、意圖抬高或壓低集中交易市場某種有價證券之交易價格，與他人通謀，以約定價格於自己出售，或購買有價證券時，使約定人同時為購買或出售之相對行為。四、意圖抬高或壓低集中交易市場某種有價證券之交易價格，自行或以他人名義，對該有價證券，連續以高價買入或以低價賣出，而有影響市場價格或市場秩序之虞。五、意圖造成集中交易市場某種有價證券交易活絡之表象，自行或以他人名義，連續委託買賣或申報買賣而相對成交。」，證券交易法第155條第1項第3至5款定有明文。次按證券交易法第155條第1項第3款「意圖抬高或壓低集中市場某種有價證券之交易價格，與他人通謀，以約定價格於自己出售，或購買有價證券時，使約定人同時為購買或出售之相對行為」，即所謂「相對委託（matched orders）」，操作上係由二人（或二人以上）分別在兩家（或兩家以上）經紀商開戶，鎖定某特定種類股票，一方買進，另一方賣出，藉此拉抬或壓低股價，製造交易熱絡之假象，以誘使他人跟進，而所謂「約定價格」，不需雙方均以相同的價格委託買賣，換言之，「相對委託」行為必以買方與賣方有通謀意思聯絡而以約定價格成交特定有價證券，且係出於意圖抬高或壓低該有價證券之交易價格為要件（最高法院108年度台上字第2570號判決意旨參照）。又按證券交易法第155條第1項第5款規定「意圖造成集中交易市場某種有價證券交易活絡之表象，自行或以他人名義，連續委託買賣或申報買賣而相對成交」，即係所謂禁止「沖洗買賣」或「相對成交」條款，而「相對成交」之行為，係指行為人利用在證券集中交易市場買賣股票，以其本人之名義，或借用人頭戶之他人名義開設二個以上之不同帳戶，利用此等帳戶委託證券商就特定股票，同時以同一高於或低於市價之價格及同一數量為相對買賣之情形，其雖然具有買賣形式，其實是同一投資人左進右出之買賣行為，實際上並無證券交易，證券交易法禁止「相對成交」，是因行為人藉此虛偽交易，反覆作價，虛構成交量值之紀錄，製造交易活絡假象，誘使投資大眾對於證券市場交易實況產生錯誤判斷，利用一般投資人盲從搶進心理，達到人為操縱股價，進而從中獲利之目的。申言之，證券交易法第155條第1項第3款之「相對委託」與證券交易法第155條第1項第5款之「相對成交」固同屬虛飾交易類型，惟二者定義及要件仍有不同，不可不辨，前者係指兩個以上投資人事先通謀，鎖定某特定有價證券，利用各自支配使用之證券帳戶，而以約定價格，由一方買進，另一方賣出，為相對買賣之委託；後者則係同一人或同一集團，利用其支配使用之證券帳戶，同時以同一高於或低於市價之價格及同一數量，為相對買賣，其雖具買賣形式，實為同一人或同一集團左手進右手出之空頭買賣（最高法院110年度台上字第3989號判決意旨參照）。又按證券交易法第155條第1項第4款規定「意圖抬高或壓低集中交易市場某種有價證券之交易價格，自行或以他人名義，對該有價證券，連續以高價買入或以低價賣出，而有影響市場價格或市場秩序之虞」，即所謂「連續買賣」或「炒作股價」行為，係指行為人主觀上有拉抬或壓抑交易市場上特定有價證券之意圖，且客觀上，於一定期間內，就該特定之有價證券有連續以高價買進或以低價賣出之行為，而有影響市場價格或秩序之危險及可能，不論是否已致使交易市場之該特定有價證券價格發生異常變化之結果，亦不論行為人是否因而獲得炒作股價之利益，而該規定之「連續」，係指於一定期間內連續多次之謂，不以逐日而毫無間斷為必要；所指「以高價買入」，亦不限於以漲停價買入，其以高於平均買價、接近最高買價，或以當日之最高價格買入等情形均屬之，是行為人連續多次之拉抬及壓低交易價格行為，自應予以綜合觀察，而行為人有否炒作某種有價證券之意圖，除可參考是否以高價委託買進、低價委託賣出外，亦可斟酌是否有沖洗買賣之相對成交造成股票交易活絡之假象以為佐證（最高法院109年度台上字第950號判決意旨參照）。
  ㈡經查，被告及任國龍使用如附件一所示證券帳戶，為如附件二所示之大同公司股票買賣，並有如附件三所示之成交情形及如附件四所示之委託交易情形等節，此有臺灣證券交易所股份有限公司（下稱證交所）107年10月5日臺證密字第1070019081號函所附大同公司股票委託成交對應表、成交委託買賣明細表、交易明細報表（SRB680、SRB334、SRB321）可證（見系爭刑案107年度金重訴字第17號卷【下稱系爭刑案17號卷】卷四第5至334頁、卷五第5至404頁、卷六第5至384頁）。觀諸如附件三所示成交情形，可知被告鄭文逸所直接控制或由被告張湘羚受其指示使用操作之如附件一「㈠鄭文逸群組帳戶」、「㈡鄭文逸法人群組帳戶」、「㈢丙墊金主群組帳戶」（下稱系爭三群組）間，共相對成交64,433仟股（詳附件三「按買賣成交群組對象彙整之相對成交股數對應表」）。而被告鄭文逸掌控之附件一「㈠鄭文逸群組帳戶」、「㈢丙墊金主群組帳戶」，另分別與被告林振興所控制之附件一「㈣林振興群組帳戶」互為成交30,290仟股、6,952仟股，並分別與被告鄒興華所控制附件一「㈤鄒興華群組帳戶」互為成交6,980仟股、3,250仟股，再分別與任國龍所控制之附件一「㈥任國龍群組帳戶」間互為成交115,177仟股、26,540仟股，核係以同盤委託、先高價委賣後高價買進，或先低價委買後低價賣出之方式為相對委託（即被告鄭文逸、林振興、鄒興華與任國龍所分別控制之群組間）及相對成交（即被告鄭文逸所控制之系爭三群組間），且在105年9月1日至106年3月6日間（即操縱股價期間），共計有25日（即105年9月：2日、8日、9日、10日、19日、29日，105年10月：7日、11日、14日、21日，105年11月：2日、3日、8日、17日，105年12月：29日，106年1月：11日、13日、16日、17日、18日、24日，106年2月：6日、18日，106年3月：3日、6日），相對委託及相對成交數量占當日大同公司股票市場成交量5％以上並超過100仟股，而就歷次相對委託或歷次相對成交之交易情形以觀，其中更不乏不同群組帳戶間，以相同或大致相同之價格委託下單，委託時間相距在數分鐘以內、委買委賣張數完全相同，甚或同盤委託之情形，且各群組帳戶間相對委託及相對成交佔其買賣之比例亦甚高，少則有達51.44％，多則有達100％之情，可認各群組帳戶成交間極具高度關聯性。再質以被告鄭文逸、林振興及鄒興華間之資金流向情形，被告林振興於106年1月11日出售大同公司股票6,986仟股後，即將該筆證券交割款4,955萬8,726元，連同其他證券交割帳戶餘額於106年1月17日輾轉匯款5,000萬元至被告鄭文逸所指定訴外人陳博隆（即被告鄭文逸司機）、鄭豐儀（即被告鄭文逸姪子）帳戶，後續被告鄭文逸旋即將該筆款項用於106年1月19日其以訴外人鄭文華（即被告鄭文逸之兄）證券帳戶所購入大同公司股票5,425仟股所需股款，及以鄭豐儀證券帳戶所購入大同公司股票2,000仟股所需股款，而於被告林振興匯款前，鄭文華、鄭豐儀之帳戶餘額均不足支付前開股款等節，此有訴外人張莒華於系爭刑案證詞、交易報表、被告林振興中國信託銀行帳戶存摺影本、交割帳戶存款交易明細、陳博隆、鄭豐儀存款交易明細足佐（見臺灣臺北地方檢察署107年度偵字第19886號【下稱偵字卷】卷四第95頁，系爭刑案17號卷五、卷六、卷十第71至99頁，系爭刑案109年度金重訴字12號卷【下稱系爭刑案12號卷】一第171頁、第459頁、第471頁）。此外，被告鄭文逸於105年9月9日匯款1,000萬元至被告鄒興華之帳戶，被告鄒興華即於同日匯款600萬元至訴外人范振國（即被告鄒興華之友人）帳戶，作為被告鄒興華以范振國證券帳戶買進大同公司股票共計1,297仟股之交割款項，被告鄒興華並於105年9月12日匯款250萬元至訴外人公小穎（即被告鄒興華之配偶）帳戶，作為被告鄒興華以公小穎之證券帳戶買進大同公司股票共計806仟股之交割款項，而在此匯款之前，范振國、公小穎之帳戶餘額均不足支付前開股款，其後，被告鄒興華再於105年9月29日以范振國帳戶出售大同公司股票，並於同年10月3日取得交割款計1,156萬2,261元後，旋於同日轉匯1,200萬至被告鄭文逸之兆豐銀行帳戶，另於105年11月8日以公小穎帳戶出售大同公司股票取得交割股款798萬2,446元後，旋於同日自公小穎帳戶匯款1,550萬元至被告鄭文逸之永豐銀行帳戶等節，此有被告鄒興華中小企銀帳戶交易明細、跨行通匯匯入匯款明細清單、公小穎於永豐銀行敦北分行帳戶交易明細、公小穎之永豐復興帳戶客戶買賣對帳單、范振國中小企銀帳戶交易明細、范振國之永豐復興帳戶客戶買賣對帳單、存摺存款憑條、取款憑條、匯款申請書可證（見偵字卷一第109至111頁、第115頁、第121頁，卷三第287至304頁，系爭刑案17號卷二第383頁、第389頁、第411至413頁，卷七第25至31頁），益徵被告鄭文逸與被告林振興、鄒興華間之匯款往來確係為遂行本件計畫買賣大同公司股票之資金調度而為，且證被告林振興、鄒興華所控制之群組帳戶與被告鄭文逸所控制之群組帳戶間於操縱股價期間之相互成交，並非偶然成交，而係因通謀以約定價格成交之相對委託。此外，大同公司股票之成交量於操縱股價期間前（即105年8月間）日均量僅4,748仟股，而於操縱股價期間日均量達48,762仟股，其中被告相對委託及相對成交占當日成交量5％以上之25個交易日，日均量甚至達69,613仟股（詳參附件五，即系爭刑案「附表五、本案集團帳戶於操縱股價期間操縱大同公司股票情形彙總表」），大同公司之股票成交量於操縱股價期間內確有大量暴增情形，可知被告相對委託及相對成交之行為，事實上已經使得其他市場投資人誤認大同公司股票於上揭期間交易熱絡，進而被引誘進場買賣該檔股票，顯然已經製造該檔股票在市場上交易活絡之表象，而足以推認其等主觀上有意圖抬高或壓低大同公司交易價格並製造大同公司股票交易活絡表象之意圖，堪認原告主張被告有證券交易法第155條第1項第3款、第5款之相對委託及相對成交之行為等語非虛。又查，大同公司之股票於操縱股價期間股價漲幅高達155.90％、振幅達258.08％，遠高於同類股及大盤（詳參本判決乙、參、一所示不爭執事項），可知大同公司股票於操縱股價期間，確有悖離同類股及大盤走勢之情，而有異常變化之情，而觀諸如附件四所示之委託交易情形，被告及任國龍使用如附件一所示證券帳戶於操縱股價期間內，連續以高於或等於當時揭示委賣價之高價委託買進大同公司股票，或連續以低於或等於當時揭示委買價之低價委託賣出大同公司股票，導致大同公司股票成交價有如附件四所示上漲3檔至14檔、下跌3檔至14檔，占同時段市場成交比率介於54.87％至100％之間，累計影響股價達339次，於操縱股價期間共計121個交易日，影響天數達77日，其中計有60日影響股價向上、4日影響股價向下、13日影響股價同時向上及向下等情，可徵被告及任國龍利用如附件一所示帳戶，所為如附件四所示之委託交易行為，實際上已影響大同公司股價而有前述漲幅、振幅明顯異常之情。再質以被告於操縱股價期間內，除前開連續以高價買入或以低價賣出之行為外，並有多次相對委託及相對成交之行為，業如前述，益證被告透過如附件一所示數十個人頭證券帳戶所為前開連續買賣、炒作股價行為，確係意圖造成大同公司股票交易活絡之表象而為，亦堪認原告主張被告有證券交易法第155條第1項第4款之連續買賣行為等語非虛。又被告前開違反證券交易法第155條第1項所禁止之操縱股價行為，經臺灣臺北地方檢察署檢察官提起公訴，復經本院以107年度金重訴字第17號、109年度金重訴字第12號（即系爭刑案）判決認定被告確犯證券交易法第171條第2項、第1項第1款之高買低賣證券罪，判處被告鄭文逸有期徒刑13年6月，被告張湘羚有期徒刑3年8月，被告鄒興華有期徒刑4年6月，被告林振興有期徒刑9年10月等情，此有前開判決書在卷可參（見本院卷一第13至486頁），並經本院調閱系爭刑案全卷確認無違，堪可憑採。
  ㈢至被告鄭文逸雖抗辯附件一「㈢丙墊金主群組帳戶」部分僅係伊請金主（即訴外人張莒華【另恰請蔣秀華墊款】、范席綸、謝幸玲、林坤能、傅成大及林家信等六人）墊款，僅有約定墊款額度、成數、借款利息及期間，金主是否有自行下單或反向操作伊不知情，張莒華於系爭刑案證稱其有受訴外人李文展所託恰請蔣秀華墊款，林坤能亦於系爭刑案證稱有自行下單等語。惟查，張莒華、蔣秀華於系爭刑案所證稱另有李文展於同期間買賣大同公司股票並委由蔣秀華以同一證券帳戶墊款之情，將導致丙墊金主難以區分不同委託人之不同帳務，實與常情不符，此外，蔣秀華所證稱受委託人出售大同公司股票時間亦與實際交易情形不符（參系爭刑案17號卷十第16至25頁），又林坤能於系爭刑案證稱：伊自行跟進買賣大同公司股票部分所使用之證券帳戶係使用另外之證券帳戶（即附件一「註二」部分）等語（見系爭刑案17號卷九第446至453頁），可知林坤能自行跟單部分，與其經由被告張湘羚之聯繫告知按照被告鄭文逸之指示而下單部分（即附件一「㈢丙墊金主群組帳戶」之「林坤能群組」部分），係區分使用不同之證券帳戶，是被告鄭文逸此節抗辯，並非可採。此外，被告鄭文逸抗辯係為支持市場派取得大同公司經營權、增加持股而買賣大同公司股票，並無炒作股價動機等語，固提出105年7月14日、106年3月29日、107年12月14日、107年12月23日新聞報導、106年3月29日大同公司重大訊息發布頁面等件為證（見本院卷二第63至72頁），惟查，被告鄭文逸所控制之系爭三群組帳戶持有大同公司股票於106年1月20日至23日間，最高曾達267,302仟股，至106年2月13日間亦尚有262,268仟股，然被告鄭文逸於大同公司董監事改選之股票最後交易日（即106年3月8日）前，即逐日大量出售大同公司股票，迄至106年3月8日僅存165,409仟股，顯不利其爭取大同公司董、監事席位之目的，可知被告鄭文逸非僅單純為爭取大同公司董、監事席位而買賣大同公司股票，是被告鄭文逸此節抗辯，亦非可採。又被告張湘羚雖抗辯僅係受被告鄭文逸指示聯繫證券營業員或協助接洽墊款金主，不知交易目的等語，然被告張湘羚既依被告鄭文逸指示聯繫多位墊款金主，且以大量人頭證券帳戶操作買賣大同公司股票，並有如前述相對委託、相對成交、連續買賣之情形，自難稱其不知，是被告張湘羚此節抗辯，並非有據。
  ㈣又被告鄒興華雖抗辯係依個人理性投資決定而買賣大同公司股票，僅因證券市場偶然搓和機制與被告鄭文逸所控制之系爭三群組互為成交，資金借貸往來與本件無涉，相對委託或相對成交量小、日數少，無操縱股價意圖，並無相對委託行為等語，並提出大同公司相關新聞報導、大同公司105年第2季財務報告、大同公司股票日K線圖、成交資訊、重大訊息頁面等件為證（見本院卷四第123至269頁）。惟查，觀諸被告鄒興華所控制之附件一「㈤鄒興華群組帳戶」與被告鄭文逸所控制之系爭三群組之成交情形，不乏在相近時段，以相同價格、相當或相同委託張數而下單互為委託買賣，例如附件三編號75至80、82至83所示，被告鄒興華所控制之附件一「㈤鄒興華群組帳戶」於105年9月10日上午9時56分21秒起，至同日上午10時2分5秒止，以每股6.14元之委託價，連續委買合計1,973張，而被告鄭文逸之系爭三群組帳戶則自同日上午9時56分22秒起，至同日上午10時2分15秒止，同以每股6.14元之委託價，連續委賣合計1,973張，成交達1,887仟股。又例如附件三編號176至178所示，被告鄒興華所控制之附件一「㈤鄒興華群組帳戶」於105年9月29日下午12時39分23秒，至同時分44秒止，以每股8.61元之委託價，連續委賣合計910張，被告鄭文逸之系爭三群組帳戶則自同日下午12時39分36秒，至同時分59秒止，以每股8.61元之委託價，連續委買合計910張，成交達899仟股，是核前揭高度合致之委託交易情形，再質以前述之被告鄒興華與被告鄭文逸操縱股價期間內之資金往來情形，實難認係單純巧合所偶然導致之成交，而被告鄒興華亦未就與被告鄭文逸間有何借貸關係提出收據、借據等文件佐證，亦未具體指明借款內容、借款方式及借款條件，是被告鄒興華此節抗辯，並非有據。
  ㈤另被告林振興雖抗辯係依個人理性投資決定而買賣大同公司股票，僅因證券市場偶然搓和機制與被告鄭文逸所控制之系爭三群組互為成交，並無相對委託行為等語，並提出大同公司相關新聞報導、大同公司股票日K線圖、成交資訊、股票技術分析網路文章、三大法人買賣超日報、公開資訊觀測站持股轉讓日報表等件為證（見本院卷二第221至315頁）。惟查，觀諸被告林振興所控制之附件一「㈣林振興群組帳戶」與被告鄭文逸所控制之系爭三群組之成交情形，亦不乏在相近時段，以相同價格、相當或相同委託張數而下單互為委託買賣，例如附件三編號114至142所示，被告林振興所控制之附件一「㈣林振興群組帳戶」於105年9月29日上午11時47分10秒起，至同日下午12時01分21秒止，以每股8.61、8.63元之委託價格，連續委賣合計5,800張，被告鄭文逸所控制之系爭三群組帳戶亦自同日上午11年49分12秒起，至同日下午12時01分51秒止，同以每股8.61、8.63元之價格，連續委買合計5,800張，成交達5,039仟股。又例如附件三編號254至263、269至282所示，被告林振興所控制之附件一「㈣林振興群組帳戶」於105年10月7日上午10時29分36秒起，至同日上午10時30分46秒止，以每股價格7.57元之價格，連續委買合計3,000張，被告鄭文逸所控制之系爭三群組帳戶則自同日上午10時29分25秒起，至同時分47秒止，以每股7.57元之委託價，連續委賣合計3,000張，成交達2,434仟股，同日下午12時29分40秒起，至同時30分44秒止，被告林振興所控制之附件一「㈣林振興群組帳戶」再以每股價格7.42元之委託價，連續委買合計3,500張，被告鄭文逸所控制之系爭三群組帳戶再自同日下午12時29分28秒，至同時31分39秒止以每股價格7.42元之委託價，連續委賣合計3,500張，成交達2,684仟股，可知被告林振興所為大同公司股票之操作亦與被告鄭文逸所為操作有高度合致情形，又再參以前述被告林振興與被告鄭文逸操縱股價期間內之資金往來狀況，實難認係單純巧合所偶然導致之成交，是被告林振興華此節抗辯，亦非有據。
  ㈥從而，原告主張被告意圖影響大同公司股價及造成交易活絡表象，於系爭期間為相對委託、連續買賣及相對成交之行為，違反證券交易法第155條第1項第3至5款規定等語，應有理由。
二、原告主張依證券交易法第155條第3項、民法第184條第1項後段、第2項、第185條規定，請求被告負連帶賠償如附表一「金額」欄所示之金額，有無理由？
  ㈠本件授權人有無因被告上開操縱股價行為受有損害？其損害與被告上開操縱股價行為間有無因果關係？被告是否應負連帶損害賠償責任？
　⒈按因故意或過失，不法侵害他人之權利者，負損害賠償責任，故意以背於善良風俗之方法，加損害於他人者亦同，違反保護他人之法律，致生損害於他人者，負賠償責任，但能證明其行為無過失者，不在此限，數人共同不法侵害他人之權利者，連帶負損害賠償責任，不能知其中孰為加害人者亦同，造意人及幫助人，視為共同行為人，民法第184條、第185條定有明文。而按證券交易法第171條第1項第1款規定，針對違反同法第155條第1項之情事，依犯罪所得而定有罰則，且觀諸證券交易法第1條規定：「為發展國民經濟，並保障投資，特制定本法」，可知證交法之規定除為發展及保護國家經濟，本兼有保護投資人之目的，且衡諸前開證券交易法第155條第1項第3至5款之禁止操縱股價行為之立法，除在於確保交易的公平誠信，維護證券市場的健全發展外，更在於填補個別投資人之損失，應認證券交易法第155條之規定屬保護他人之法律。又按股票投資人通常以發行公司經營績效、公司資產負債、財務業務狀況、行業景氣及其他相關因素作為投資股票之依歸，相對委託及連續買賣等人為操縱股價行為乃股票自由市場所不許，股票投資人推定信賴自由市場之機制而有交易因果關係，但投資人仍須證明其損害及金額與上揭人為操縱股價行為間，具有損害因果關係（最高法院105年度台上字第2218號判決意旨參照）。
　⒉經查，本件授權人確有於系爭期間內買賣大同公司股票如附表二所示等節，為被告所不爭執（見本判決乙、參、七所示不爭執事項）。而被告確有於操縱股價期間內為拉抬大同公司股票之股價及營造大同公司股票交易活絡假象，而為相對委託、連續買賣及相對成交之行為，違反證券交易法第155條第1項第3至5款規定等節，業如前述，揆諸前開說明，即應推定本件授權人係因被告共同為相對委託、連續買賣及相對成交之不法操縱股價行為而為如附表二所示買賣大同公司股票之行為。又本件授權人因被告共同不法操縱股價行為而以高於真實價格之價格購買大同公司股票，自受有其購買之股價與真實價格間之價差損害，並與被告共同不法操縱股價行為間具有因果關係，本件授權人應得請求損害賠償。至被告雖抗辯本件授權人部分並未賣出大同公司股票，且大同公司股價嗣後持續上漲，迄今未曾跌至操縱股價期間前之價格，本件授權人自無受有損害等語，惟查，大同公司股票之股價於操縱股價期間因被告之操縱股價行為而大幅上漲，本件授權人本得以未遭炒作之較低價格購買大同公司股票，卻因被告操縱股價行為而須以較高價格購買大同公司股票，此應與大同公司股票於操縱股價期間過後因資金行情、貨幣政策、國際局勢或其他因素而上漲無涉，是被告此節抗辯，並非有據。又被告鄭文逸抗辯本件原告另就林蔚山、林郭文豔涉嫌違反證券交易法第20條規定提起損害賠償訴訟，本件授權人可能重複受償等語，並提出原告受理投資人求償登記頁面為證（見本院卷三第385至387頁），然原告公佈另案求償登記期間與本件求償登記期間是否重疊，與本件授權人有無重複受償情形，應屬二事，且另案請求之事實及求償對象亦與本件不同，是被告此節抗辯，亦非可採。
　⒊從而，被告確有違反證券交易法第155條第1項第3至5款之保護他人之法律，本件授權人因被告共同不法操縱股價之侵權行為而受有損害，自得依民法第184條第2項、第185條第1項規定請求被告負連帶損害賠償責任。
  ㈡本件投資人之損害金額為何？應以何種方式計算損害金額？如以真實價格計算損害，應以何方式計算真實價格？
　⒈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困難者，法院應審酌一切情況，依所得心證定其數額。民事訴訟法第222條第2項定有明文。又按證券交易法第155條第3項明訂操縱股價行為人應負損害賠償責任，雖其就損害賠償之計算，並未明文，惟證券交易法第157條第3項就內線交易行為賠償金額之計算，已明定應就消息未公開前其買入或賣出該股票之價格，與消息公開後10個營業日收盤平均價格之差額限度內，對善意從事相反買賣之人負損害賠償責任，此項規定於抬高、壓低及操縱股價行為之損害賠償，基於同一法理，當可類推適用，惟解釋上應以操作行為開始前10個交易日之平均收盤價，擬制為真實價格（最高法院110年度台上字第105號判決意旨參照）。
　⒉經查，本件授權人既係受有因被告不法操縱股價行為而上漲之股價價差損害，自應以其所購入大同公司股票之股價與大同公司股票如未受被告操縱影響之股價（即所謂真實價格）之價差，乘以其購買大同公司股票之數量計算之。又審酌大同公司股票之股價，於操縱股價期間前（即105年9月1日前）之股價相對平穩，自104年9月至105年8月間之月平均收盤價為5.2元、5.8元、5.64元、5.37元、5.14元、5.18元、5.51元、5.16元、4.82元、4.96元、5.2元、5.42元，此有大同公司股票日收盤價及月平均收盤價表在卷可稽（見本院卷四第157至168頁），且操縱股價期間前10個交易日（即105年8月18日、105年8月19日、105年8月22日、105年8月23日、105年8月24日、105年8月25日、105年8月26日、105年8月29日、105年8月30日、105年8月31日）之收盤價分別為：5.31、5.37（+1.12％，與前日收盤價格相比計算，小數點第2位後略，下同）、5.31（-1.11％）、5.31（無）、5.30（-0.1％）、5.40（+1.88％）、5.47（+1.29％）、5.59（+2.19％）、5.57（-0.35％）、5.51（-1.07％），亦無明顯波動情形，揆諸前開說明，應認得以操縱股價期間前10個交易日（即105年8月18日至105年8月31日）之平均收盤價（即每股5.41元）計算真實價格，是原告主張以每股5.41元作為真實價格而為損害之計算基礎，尚屬公允。至被告雖抗辯應以操縱股價期間結束後10日計算，或應以媒體報導本件操縱股價事件後10日計算，或應以臺灣臺北地方檢察署檢察官起訴本件被告違反證券交易法之新聞稿公佈時點後10日計算等語，然操縱行為結束後究須多長期間方使股價回歸真實價格，須考量操縱期間長短、股價漲幅、操縱行為結束後市場氣氛（多頭或空頭）、操縱行為何時被揭發等影響因素，不易有客觀標準來計算真實價格，採消息公開後10個營業日平均價格為計算基礎之方式，因操縱行為結束後未必立即公開，且操縱股價消息公開後，可能造成投資人恐慌而使股價超跌，所生影響甚至會持續相當時間，亦不易有客觀標準計算真實價格，自以操縱行為開始前一段期間收盤平均價格為基礎計算真實價格，屬較為客觀公正之價格，是被告此節抗辯，並非有據。
　⒊準此，本件授權人因被告共同不法操縱股價之侵權行為，受有如附表一「金額」欄所示之損害（計算式如附表二所示，以本件授權人於系爭期間購買大同公司股票之股價與真實價格每股5.41元之差價，乘以購買股數之金額計算之，如本件授權人有於系爭期間出售大同公司股票，並扣除本件授權人於系爭期間出售大同公司股票之股價與真實價格每股5.41元之差價乘以出售股數之金額），合計6,386萬3,634元，應堪認定。從而，原告主張依民法第184條第2項、第185條規定，請求被告就如附表一「金額」欄所示之損害負連帶損害賠償責任等語，應屬有據。又前開應准許部分原告另依證券交易法第155條第3項規定為請求，因原告係以訴之選擇合併請求本院依其單一聲明而為裁判，其依民法第184條第2項、第185條第1項規定部分既屬有理由，則上開請求部分即無庸再以論斷，附此敘明。
陸、再按給付無確定期限者，債務人於債權人得請求給付時，經其催告而未為給付，自受催告時起，負遲延責任，其經債權人起訴而送達訴狀，與催告有同一之效力，民法第229 條第2 項定有明文。又遲延之債務，以支付金錢為標的者，債權人得請求依法定利率計算之遲延利息，法定週年利率為5％，民法第233 條第1 項前段、第203條定有明文。本件原告請求被告損害賠償之債權，核屬無確定期限之給付，經原告提起訴訟，追加起訴聲明狀繕本於109年6月2日送達最後一位被告（見本院109年度重附民字第38號卷第73頁），被告迄未給付，當負遲延責任。是原告請求此部分自起訴狀繕本送達最後一位被告翌日即109年6月3日起至清償日止，按週年利率5％計算之遲延利息，核無不合，應予准許。
柒、綜上所述，原告依民法第184條第2項、第185條第1項規定，請求被告連帶給付附表一「授權人」欄所示授權人如附表一「金額」欄所示之金額，合計6,386萬3,634元，及自109年6月3日起至清償日止，按週年利率5％計算之利息，並由原告代為受領，為有理由，應予准許。　　
捌、本件事證已臻明確，兩造其餘主張與攻擊防禦方法及所提證據，經審酌後認與本件判決之結果不生影響，爰不另一一論述，併此敘明。
玖、訴訟費用負擔之依據：民事訴訟法第85條第2項。　　
中　　華　　民　　國　　111 　年　　7 　　月　　20　　日
                  民事第八庭  審判長法  官  鄭佾瑩
                                    法  官  宣玉華
　　　　　　　　　　　　　　　　　　法　官  邱于真
以上正本係照原本作成。
如對本判決上訴，須於判決送達後20日內向本院提出上訴狀。如
委任律師提起上訴者，應一併繳納上訴審裁判費。
中　　華　　民　　國　　111 　年　　7 　　月　　20　　日
                                    書記官  邱美嫆 


		附表一（新臺幣）：

		


		




		編號

		授權人

		金額



		001

		李慶祥

		121,900元



		002

		蔡沅晅

		40,220元 



		003

		伍月梅

		533,320元 



		004

		程禮情

		1,700元 



		005

		洪桂花

		46,900元 



		006

		黃宣錦

		37,570元 



		007

		徐孝得

		10,500元 



		008

		方龍斌

		105,070元 



		009

		盧泰勇

		46,260元 



		010

		杜蒼錦

		373,050元 



		011

		洪淮桐

		3,600元 



		012

		郭昱園

		155,780元 



		013

		侯俊義

		2,850元 



		014

		莊素妮

		365,470元 



		015

		陳依霞

		407,000元 



		016

		陳信良

		298,310元 



		017

		林國靖

		248,800元 



		018

		連閔婷

		19,480元 



		019

		王迎楹

		401,700元 



		020

		鄭源泉

		26,980元 



		021

		鄭邱秋容

		135,400元 



		022

		許錦桂

		152,400元 



		023

		林皇里

		152,650元 



		024

		吳淑敏

		664,260元 



		025

		簡蘇秋霞

		900元 



		026

		黃正義

		147,290元 



		027

		謝建成

		248,800元 



		028

		翁秋蓮

		48,260元 



		029

		郭建宏

		26,130元 



		030

		劉安新

		442,950元 



		031

		鄭秀玉

		88,090元 



		032

		黃明珠

		4,110元 



		033

		林礽泉

		130,800元 



		034

		曾永雄

		52,150元 



		035

		藍俊雄

		13,790元 



		036

		王照如

		40,470元 



		037

		詹益昌

		180,480元 



		038

		張麗梅

		22,270元 



		039

		梁家隆

		490,900元 



		040

		蔣羅月雲

		8,590元 



		041

		王仁和

		26,180元 



		042

		饒晏羽

		67,610元 



		043

		謝濠任

		10,350元 



		044

		陳鳳春

		122,600元 



		045

		蔡王美燕

		13,190元 



		046

		蔡彭弘

		29,250元 



		047

		黃碧霞

		376,700元 



		048

		梁金英

		22,580元 



		049

		尹曼婷

		63,700元 



		050

		新制勞工退休基金

		2,250,930元 



		051

		劉憓蓉

		113,880元 



		052

		楊錫麟

		181,480元 



		053

		鄭美玲

		1,730元 



		054

		張道鎮

		80,000元 



		055

		陳登科

		63,700元 



		056

		王昶

		68,950元 



		057

		林正欣

		11,090元 



		058

		王子軍

		91,140元 



		059

		李宏明

		334,200元 



		060

		李偉南

		125,290元 



		061

		陳韋君

		73,290元 



		062

		蔡佳妤

		1,380元 



		063

		吳泰宇

		101,750元 



		064

		林基

		461,120元 



		065

		呂雅惠

		34,270元 



		066

		郭維芸

		12,800元 



		067

		潘易宏

		186,800元 



		068

		陸靜瑩

		2,200元 



		069

		鍾惠珍

		8,260元 



		070

		謝文心

		1,432,200元 



		071

		洪子猷

		54,020元 



		072

		林耕民

		137,160元 



		073

		朱鄭原桃

		285,000元 



		074

		陳朝彬

		25,580元 



		075

		陳竣德

		54,000元



		076

		朱東文

		13,700元 



		077

		徐嘉儷

		98,500元 



		078

		支石足

		600元 



		079

		支藝樺

		16,850元 



		080

		萬柏誠

		93,000元 



		081

		鄭秀雲

		23,250元 



		082

		劉惠嵐

		1,533,280元 



		083

		張嘉娟

		844,080元 



		084

		劉元均

		144,100元 



		085

		鄒國翠

		379,500元 



		086

		黃沛嵐

		55,360元 



		087

		陳堂明

		8,190元 



		088

		邱筱雯

		2,000元 



		089

		陳麗美

		17,136元 



		090

		張明雪

		168,860元 



		091

		沈琳紫

		228,000元 



		092

		林添進

		404,700元 



		093

		蔡麗娟

		39,700元 



		094

		吳陳春誼

		11,000元 



		095

		鄭宇翔

		5,000元 



		096

		呂吳美珠

		40,320元 



		097

		黃皇熒

		26,780元 



		098

		凱基證券股份有限公司

		23,513,970元 



		099

		趙祥逢

		46,810元 



		100

		章彤

		67,450元 



		101

		方小雲

		26,030元 



		102

		陳松興

		599,136元 



		103

		賴昭霖

		23,930元 



		104

		賴明德

		338,150元 



		105

		賴昭蓉

		23,980元 



		106

		楊佳蒨

		2,000元 



		107

		李佳瑛

		140,900元 



		108

		陳昌田

		250元 



		109

		邢維林

		138,304元 



		110

		謝銘湖

		54,560元 



		111

		徐正雄

		55,960元 



		112

		張正弘

		714,500元 



		113

		林振坤

		12,160元 



		114

		盧攀聚

		764,500元 



		115

		陳清榮

		37,020元 



		116

		謝宜娟

		2,876,000元 



		117

		高玉平

		137,900元 



		118

		魏月昭

		27,480元 



		119

		王道

		394,700元 



		120

		黃瑞玉

		10,240元 



		121

		陳時行

		37,370元 



		122

		陳煌烈

		43,470元 



		123

		柯傳文

		6,011,300元 



		124

		葉月雲

		6,000元 



		125

		陳俊奇

		2,801,050元 



		126

		陳瑞振

		21,640元 



		127

		陳碧祥

		120,900元 



		128

		賴良慧

		270,800元 



		129

		黃李水雲

		10,872元 



		130

		黃秀桃

		23,116元 



		131

		洪燕治

		12,290元 



		132

		黃煌煇

		171,160元 



		133

		林王麗雲

		25,480元 



		134

		朱玲儀

		952,810元 



		135

		黃純真

		26,980元 



		136

		王信弘

		8,850元 



		137

		陳柯鳳英

		2,400元 



		138

		王再居

		20,000元 



		139

		陳明傳

		5,300元 



		140

		林春罔

		70,600元 



		141

		陳美智

		7,300元 



		142

		王洪玉霜

		24,000元 



		143

		王國樑

		166,930元 



		144

		彭彩鳳

		39,170元 



		145

		林欣慧

		389,740元 



		146

		廖勸

		10,390元 



		147

		許詩芳

		1,299,500元 



		148

		江麗華

		10,060元 



		149

		蕭安祐

		27,180元 



		150

		蕭志明

		27,180元 



		151

		陳玉雲

		8,640元 



		152

		彭運真

		74,090元 



		153

		謝素柳

		900元 



		154

		徐秀美

		37,820元 



		155

		羅桂英

		53,450元 



		156

		吳桂玲

		285,800元 



		157

		蔡秀鳳

		161,390元 



		158

		李秋妹

		800元



		159

		李玉英

		21,830元 



		160

		陳碧嬌

		13,190元 



		161

		彭郁雯

		889,850元 



		162

		陳秀美

		1,970元 



		163

		李信雄

		5,590元 



		164

		何金華

		248,800元 



		165

		陳石來

		80,870元 



		166

		韓蕎名

		1,953,440元 



		合計

		


		63,863,634元










臺灣臺北地方法院民事判決

109年度金字第89號

原      告  財團法人證券投資人及期貨交易人保護中心



法定代理人  張心悌

訴訟代理人  沈安琪律師

被      告  鄭文逸





            張湘羚





上  二  人

訴訟代理人  陳重言律師

            翁英琇律師

被      告  鄒興華

訴訟代理人  陳建宏律師

複  代理人  蔡宜耘律師

            何孟樵律師

被      告  林振興



訴訟代理人  黃文昌律師

複  代理人  廖正幃律師

上列當事人間請求侵權行為損害賠償事件，原告提起刑事附帶民事訴訟，經刑事庭移送前來（本院107年度重附民字第95號、109年度重附民字第38號），本院於民國111年4月13日言詞辯論終結，判決如下：

    主      文

被告應連帶給付附表一「授權人」欄所載訴訟實施權授權人如附表一「金額」欄所示金額，及均自民國一百零九年六月三日起至清償日止，按週年利率百分之五計算之利息，並由原告受領之。

訴訟費用由被告連帶負擔。

    事實及理由

甲、程序方面：

壹、原告之法定代理人原為邱欽庭，嗣後變更為張心悌，此有金融監督管理委員會民國110年1月7日金管證交字第1100130076號函在卷可稽（見本院卷二第97頁），茲據張心悌於110年1月15日具狀聲明承受訴訟（見本院卷二第73頁），於法並無不合，應予准許。

貳、按保護機構為保護公益，於證券投資人及期貨交易人保護法（下稱投保法）及其捐助章程所定目的範圍內，對於造成多數證券投資人或期貨交易人受損害之同一原因所引起之證券、期貨事件，得由20人以上證券投資人或期貨交易人授與仲裁或訴訟實施權後，以自己之名義，提付仲裁或起訴，前開訴訟實施權之授與，應以書面為之，投保法第28條第1項前段、第4項定有明文。經查，原告係依投保法設立之保護機構，經如附表一「授權人」欄所示之166名投資人以書面授與原告訴訟實施權等節，此有訴訟及仲裁實施權授與同意書等件為證（見本院107年度重附民字第95號附件一【全體投資人訴訟及仲裁實施權授與同意書】卷第3至227頁，本院109年度重附民字第38號附件二卷第3至107頁），核與前揭規定相符，是原告自得以自己名義提起本件訴訟，並代為受領給付。

參、次按訴狀送達後，原告不得將原訴變更或追加他訴，但請求之基礎事實同一者，不在此限，民事訴訟法第255條第1項第2款定有明文。又按保護機構依前項規定提付仲裁或起訴後，得由其他因同一原因所引起之證券或期貨事件受損害之證券投資人或期貨交易人授與仲裁或訴訟實施權，於第一審言詞辯論終結前或詢問終結前，擴張應受仲裁或判決事項之聲明，投保法第28條第2項亦有明文。本件原告起訴時係以鄭文逸、張湘羚、鄒興華等三人為被告，並聲明：被告鄭文逸、張湘羚、鄒興華應連帶給付如附表一編號1至113「授權人」欄所示之授權人如附表一編號1至113「金額」欄所示之金額，合計新臺幣（下同）4,313萬3,526元，及自起訴狀繕本送達翌日起至清償日止，按週年利率5％計算之利息，並由原告代為受領。嗣於本院審理中追加林振興為被告，並另受如附表一編號114至166「授權人」欄所示之授權人授與訴訟實施權，追加及變更聲明為：被告應連帶給付附表一「授權人」欄所示授權人（下合稱本件授權人）如附表一「金額」欄所示之金額，合計6,386萬3,634元，及自刑事附帶民事追加起訴聲明狀繕本送達最後一位被告翌日起至清償日止，按週年利率5％計算之利息，並由原告代為受領。核原告上開追加被告林振興及追加如附表一編號114至166所示之授權人請求部分，均係基於原告主張被告有共同違反證券交易法第155條第1項第3至5款操縱股價行為之同一基礎事實而為請求，訴訟資料俱可利用，且尚無妨礙被告防禦權之行使，揆諸前開規定，應予准許。

乙、實體方面：　

壹、原告主張：被告及訴外人任國龍共同意圖抬高訴外人大同股份有限公司（下稱大同公司）股票之交易價格，以及意圖造成大同公司股票在集中交易市場活絡表象，於105年9月1日起至106年3月6日止（下稱操縱股價期間），以如附件一所示證券帳戶（即本院107年度金重訴字第17號、109年度金重訴字第12號違反證券交易法案件【下稱系爭刑案】判決附表一「本案買賣大同公司股票使用帳戶明細表」），共同為如附件二所示之大同公司股票之買賣（即系爭刑案判決附表二「本案交易集團帳戶交易明細彙總表」），並有如附件三所示之相對委託及相對成交情形（即系爭刑案判決附表三「本案涉犯之相對成交明細表」），且有如附件四所示之連續以高價委託買賣或以低價委託賣出大同公司股票之操縱股價行為（即系爭刑案判決附表四「本案集團帳戶連續高價買進、低價賣出交易明細表」）。被告上開相對委託、連續買賣及相對成交之行為，造成大同公司股票自操縱股價期間前（即105年8月31日）每股5.51元，拉抬至106年3月6日達到每股14.1元，股價漲幅達155.9％，期間最高收盤價為每股19.7元（106年2月9日），最低收盤價為5.48元（105年9月1日），振幅達258.08％，明顯悖於同期間電機機械類指數（即同類股股數）漲幅為3.6％，振幅為15.61％，大盤指數漲幅為6.77％，振幅為9.9％之走勢，嚴重影響大同公司股票市場價格及證券交易市場秩序。又被告上開相對委託、連續買賣及相對成交之行為，違反證券交易法第155條第1項第3至5款規定，致本件授權人誤判市場交易資訊，而於105年9月1日至106年2月10日（下稱系爭期間）買入大同公司股票，並受有系爭期間本件授權人買進大同公司股票價格，與操縱股價期間前10個交易日（即105年8月18日至105年8月31日）之大同公司股票平均收盤價（即每股5.41元）之如附表一「金額」欄所示價差損害（本件授權人交易明細及損害計算方式如附表二所示），本件授權人自得依證券交易法第155條第3項規定請求被告負賠償責任。此外，被告違反證券交易法第155條第1項第3至5款規定，應屬違反保護他人之法律，致本件授權人受有如附表一「金額」欄所示之損害，本件授權人亦得依民法第184條第1項後段、第2項、第185條規定請求損害賠償，爰依證券交易法第155條第3項、民法第184條第1項後段、第2項、第185條規定，請求被告就如附表一「金額」欄所示之損害負連帶損害賠償責任等語。並聲明：被告應連帶給付附表一「授權人」欄所示授權人如附表一「金額」欄所示之金額，合計6,386萬3,634元，及自108年1月4日追加起訴聲明狀繕本送達最後一位被告翌日起至清償日止，按週年利率5％計算之利息，並由原告代為受領。

貳、被告抗辯部分：

一、被告鄭文逸則以：伊早於100年間即為大同公司之股東，伊為支持市場派取得大同公司之經營權而陸續增加持股數量，實無炒作股價之動機。此外，伊並無與其他被告謀議相對委託、連續買賣或相對成交之行為，伊所為買賣大同公司股票之行為，亦難對身為高資本額且知名、大型上市公司之大同公司股價產生影響，伊並無違反證券交易法第155條第1項第3至5款規定。況且，本件授權人中有部分於系爭期間過後仍持有大同公司股票，大同公司股票於系爭期間過後亦未曾跌回5.41元，難認受有何損害。再者，即令本件授權人確受有損害，亦應以各該授權人買進大同公司股票之價格減去起訴前賣出大同公司股票之差額，或買進大同公司股票之價減去迄今持有大同公司股票價格之差額，以計算損害金額。又縱認應以本件授權人於系爭期間買進大同公司股票之價格與「真實價格」之差額計算損害，亦應以大同公司106年2月10日後10個交易日之平均收盤價16.37元為本件之真實價格，而非原告主張之5.41元。另原告已另案就訴外人林蔚山、林郭文豔等人涉嫌隱匿重大訊息違反證券交易法第20條規定提起損害賠償訴訟，本件授權人可能有重複求償情形等語置辯。並聲明：原告之訴駁回。

二、被告張湘羚則以：伊為被告鄭文逸之秘書，伊僅係依照被告鄭文逸指示聯繫證券營業員或協助接洽墊款金主，至於使用何帳戶、股票數量、價格、以現股或融資買賣大同公司等節均由被告鄭文逸個人決定，伊亦不知情被告鄭文逸交易之目的，故伊僅單純執行被告鄭文逸所交辦之任務，自與被告鄭文逸間無共同行為決意或共同行為分擔等語置辯。並聲明：原告之訴駁回。

三、被告鄒興華則以：伊並無與其他被告共同為相對委託、連續買賣或相對成交之行為之行為或意圖，伊與被告鄭文逸為多年舊識，自102年間即有資金借貸往來，伊與被告鄭文逸之資金往來應與本件無涉。伊僅係基於個人對於媒體報導、大同公司財務報告及重大訊息之理性解讀，並就大同公司股價與成交量走勢加以解析，無論自消息面或技術面均呈現短期投資可預期獲利情形，始決定投資買賣大同公司股票。此外，伊於系爭期間購買大同公司股票數量甚低，並無影響市場交易秩序或股票行情之可能，且伊於系爭期間內係因搓合機制，偶然與被告鄭文逸使用之證券帳戶為交易，並非相對成交，且成交之日僅有8日，各日所佔之成交量比例亦甚低，不致對大同公司股價或交易量有何影響。又原告並未就本件授權人之交易因果關係與損害因果關係為舉證，自不得請求損害賠償，而即令被告應負損害賠償責任，亦應以操縱股價消息揭露日後之10個交易日之平均收盤價作為大同公司股價之真實價格。再者，證券交易法第1項第4款、第5款與善良風俗無關，亦非保護他人之法律，原告依民法第184條第1項後段、第184條第2項規定請求並無理由等語置辯。並聲明：原告之訴駁回。

四、被告林振興則以：伊買賣大同公司股票係本於個人長期投資經驗，並就大同股價技術線型參酌技術分析理論及指標，具合理經濟性因素及正當投資目的，而伊於部分交易日從事當日沖銷交易係為賺取合法之短線價差利益，並無何操縱股價之行為。又原告並未就本件授權人之交易因果關係與損害因果關係為舉證，自不得請求損害賠償。況且，本件授權人中有部分於系爭期間過後仍持有大同公司股票並未賣出，難認受有何損害，即使本件授權人以灌水價格買入股票，亦不能證明損害之因果關係存在。再者，縱本件授權人確受有損害，被告鄭文逸既然於105年9月1日前即已進場介入大同公司股票，原告以系爭期間前10個交易日之大同公司股票平均收盤價5.41元作為大同公司股票之真實價格，正確性即有可疑，應以大同公司揭露股票遭人為操縱之日即106年3月22日後10個交易日平均收盤價12.035元計算大同公司股價之真實價格等語置辯。並聲明：原告之訴駁回。

參、兩造不爭執事項（見本院卷三第368至369頁，另依判決格式修正或刪減文句，或依爭點論述、全辯論意旨整理順序、內容）：

一、大同公司股票交易價格自105年9月1日前1日（即105年8月31日）收盤價為每股5.51元，攀升至106年2月10日為每股18.6元，股價漲幅達239.41％，系爭期間最高收盤價為106年2月9日每股19.7元，最低收盤價為105年9月1日每股5.48元，振幅達259.48％；同期間同類股指數（即電機機械類指數）漲幅為4.30％、振幅為15.25％，大盤指數漲幅為7.38％、振幅為8.47％。

二、如附件一「㈠鄭文逸群組帳戶」、「㈡鄭文逸法人群組帳戶」所示證券帳戶於系爭期間均為被告鄭文逸所控制使用，且被告鄭文逸另有透過丙墊金主證券帳戶買賣大同公司股票（至於是否係如附件一「㈢丙墊金主群組帳戶」所示證券帳戶，被告鄭文逸爭執）。

三、如附件一「㈣林振興群組帳戶」所示證券帳戶於系爭期間內均為被告林振興所控制使用

四、如附件一「㈤鄒興華群組帳戶」所示證券帳戶於系爭期間均為被告鄒興華所控制使用。

五、如附件一所示證券帳戶於系爭期間有如附件二所示買賣大同公司股票之交易，合計委託買進大同公司股票1,130,053仟股。

六、大同公司股票價格於105年8月18日至105年8月31日（即系爭期間前10個營業日）之平均收盤價為每股5.41元。大同公司股票價格於106年2月13日至106年2月23日之平均收盤價格為16.37元。大同公司股票價格於106年3月23日至106年4月7日之平均收盤價格為12.035元。

七、本件授權人均有於系爭期間買入大同公司股票，個別交易明細如附表二所示。

肆、本件之爭點（見本院卷三第368至369頁，另依判決格式修正或刪減文句，或依爭點論述、全辯論意旨整理順序、內容）：

一、原告主張被告意圖影響大同公司股價及造成交易活絡表象，於系爭期間為相對委託、連續買賣及相對成交之行為，違反證券交易法第155條第1項第3至5款規定，有無理由？

二、原告主張依證券交易法第155條第3項、民法第184條第1項後段、第2項、第185條規定，請求被告負連帶賠償如附表一「金額」欄所示之金額，有無理由？

  ㈠本件授權人有無因被告上開操縱股價行為受有損害？其損害與被告上開操縱股價行為間有無因果關係？被告是否應負連帶損害賠償責任？

  ㈡如有，本件投資人之損害金額為何？應以何種方式計算損害金額？如以真實價格計算損害，應以何方式計算真實價格？

伍、本院之判斷：

一、原告主張被告意圖影響大同公司股價及造成交易活絡表象，於系爭期間為相對委託、連續買賣及相對成交之行為，違反證券交易法第155條第1項第3至5款規定，有無理由？

  ㈠按「對於在證券交易所上市之有價證券，不得有下列各款之行為：......，三、意圖抬高或壓低集中交易市場某種有價證券之交易價格，與他人通謀，以約定價格於自己出售，或購買有價證券時，使約定人同時為購買或出售之相對行為。四、意圖抬高或壓低集中交易市場某種有價證券之交易價格，自行或以他人名義，對該有價證券，連續以高價買入或以低價賣出，而有影響市場價格或市場秩序之虞。五、意圖造成集中交易市場某種有價證券交易活絡之表象，自行或以他人名義，連續委託買賣或申報買賣而相對成交。」，證券交易法第155條第1項第3至5款定有明文。次按證券交易法第155條第1項第3款「意圖抬高或壓低集中市場某種有價證券之交易價格，與他人通謀，以約定價格於自己出售，或購買有價證券時，使約定人同時為購買或出售之相對行為」，即所謂「相對委託（matched orders）」，操作上係由二人（或二人以上）分別在兩家（或兩家以上）經紀商開戶，鎖定某特定種類股票，一方買進，另一方賣出，藉此拉抬或壓低股價，製造交易熱絡之假象，以誘使他人跟進，而所謂「約定價格」，不需雙方均以相同的價格委託買賣，換言之，「相對委託」行為必以買方與賣方有通謀意思聯絡而以約定價格成交特定有價證券，且係出於意圖抬高或壓低該有價證券之交易價格為要件（最高法院108年度台上字第2570號判決意旨參照）。又按證券交易法第155條第1項第5款規定「意圖造成集中交易市場某種有價證券交易活絡之表象，自行或以他人名義，連續委託買賣或申報買賣而相對成交」，即係所謂禁止「沖洗買賣」或「相對成交」條款，而「相對成交」之行為，係指行為人利用在證券集中交易市場買賣股票，以其本人之名義，或借用人頭戶之他人名義開設二個以上之不同帳戶，利用此等帳戶委託證券商就特定股票，同時以同一高於或低於市價之價格及同一數量為相對買賣之情形，其雖然具有買賣形式，其實是同一投資人左進右出之買賣行為，實際上並無證券交易，證券交易法禁止「相對成交」，是因行為人藉此虛偽交易，反覆作價，虛構成交量值之紀錄，製造交易活絡假象，誘使投資大眾對於證券市場交易實況產生錯誤判斷，利用一般投資人盲從搶進心理，達到人為操縱股價，進而從中獲利之目的。申言之，證券交易法第155條第1項第3款之「相對委託」與證券交易法第155條第1項第5款之「相對成交」固同屬虛飾交易類型，惟二者定義及要件仍有不同，不可不辨，前者係指兩個以上投資人事先通謀，鎖定某特定有價證券，利用各自支配使用之證券帳戶，而以約定價格，由一方買進，另一方賣出，為相對買賣之委託；後者則係同一人或同一集團，利用其支配使用之證券帳戶，同時以同一高於或低於市價之價格及同一數量，為相對買賣，其雖具買賣形式，實為同一人或同一集團左手進右手出之空頭買賣（最高法院110年度台上字第3989號判決意旨參照）。又按證券交易法第155條第1項第4款規定「意圖抬高或壓低集中交易市場某種有價證券之交易價格，自行或以他人名義，對該有價證券，連續以高價買入或以低價賣出，而有影響市場價格或市場秩序之虞」，即所謂「連續買賣」或「炒作股價」行為，係指行為人主觀上有拉抬或壓抑交易市場上特定有價證券之意圖，且客觀上，於一定期間內，就該特定之有價證券有連續以高價買進或以低價賣出之行為，而有影響市場價格或秩序之危險及可能，不論是否已致使交易市場之該特定有價證券價格發生異常變化之結果，亦不論行為人是否因而獲得炒作股價之利益，而該規定之「連續」，係指於一定期間內連續多次之謂，不以逐日而毫無間斷為必要；所指「以高價買入」，亦不限於以漲停價買入，其以高於平均買價、接近最高買價，或以當日之最高價格買入等情形均屬之，是行為人連續多次之拉抬及壓低交易價格行為，自應予以綜合觀察，而行為人有否炒作某種有價證券之意圖，除可參考是否以高價委託買進、低價委託賣出外，亦可斟酌是否有沖洗買賣之相對成交造成股票交易活絡之假象以為佐證（最高法院109年度台上字第950號判決意旨參照）。

  ㈡經查，被告及任國龍使用如附件一所示證券帳戶，為如附件二所示之大同公司股票買賣，並有如附件三所示之成交情形及如附件四所示之委託交易情形等節，此有臺灣證券交易所股份有限公司（下稱證交所）107年10月5日臺證密字第1070019081號函所附大同公司股票委託成交對應表、成交委託買賣明細表、交易明細報表（SRB680、SRB334、SRB321）可證（見系爭刑案107年度金重訴字第17號卷【下稱系爭刑案17號卷】卷四第5至334頁、卷五第5至404頁、卷六第5至384頁）。觀諸如附件三所示成交情形，可知被告鄭文逸所直接控制或由被告張湘羚受其指示使用操作之如附件一「㈠鄭文逸群組帳戶」、「㈡鄭文逸法人群組帳戶」、「㈢丙墊金主群組帳戶」（下稱系爭三群組）間，共相對成交64,433仟股（詳附件三「按買賣成交群組對象彙整之相對成交股數對應表」）。而被告鄭文逸掌控之附件一「㈠鄭文逸群組帳戶」、「㈢丙墊金主群組帳戶」，另分別與被告林振興所控制之附件一「㈣林振興群組帳戶」互為成交30,290仟股、6,952仟股，並分別與被告鄒興華所控制附件一「㈤鄒興華群組帳戶」互為成交6,980仟股、3,250仟股，再分別與任國龍所控制之附件一「㈥任國龍群組帳戶」間互為成交115,177仟股、26,540仟股，核係以同盤委託、先高價委賣後高價買進，或先低價委買後低價賣出之方式為相對委託（即被告鄭文逸、林振興、鄒興華與任國龍所分別控制之群組間）及相對成交（即被告鄭文逸所控制之系爭三群組間），且在105年9月1日至106年3月6日間（即操縱股價期間），共計有25日（即105年9月：2日、8日、9日、10日、19日、29日，105年10月：7日、11日、14日、21日，105年11月：2日、3日、8日、17日，105年12月：29日，106年1月：11日、13日、16日、17日、18日、24日，106年2月：6日、18日，106年3月：3日、6日），相對委託及相對成交數量占當日大同公司股票市場成交量5％以上並超過100仟股，而就歷次相對委託或歷次相對成交之交易情形以觀，其中更不乏不同群組帳戶間，以相同或大致相同之價格委託下單，委託時間相距在數分鐘以內、委買委賣張數完全相同，甚或同盤委託之情形，且各群組帳戶間相對委託及相對成交佔其買賣之比例亦甚高，少則有達51.44％，多則有達100％之情，可認各群組帳戶成交間極具高度關聯性。再質以被告鄭文逸、林振興及鄒興華間之資金流向情形，被告林振興於106年1月11日出售大同公司股票6,986仟股後，即將該筆證券交割款4,955萬8,726元，連同其他證券交割帳戶餘額於106年1月17日輾轉匯款5,000萬元至被告鄭文逸所指定訴外人陳博隆（即被告鄭文逸司機）、鄭豐儀（即被告鄭文逸姪子）帳戶，後續被告鄭文逸旋即將該筆款項用於106年1月19日其以訴外人鄭文華（即被告鄭文逸之兄）證券帳戶所購入大同公司股票5,425仟股所需股款，及以鄭豐儀證券帳戶所購入大同公司股票2,000仟股所需股款，而於被告林振興匯款前，鄭文華、鄭豐儀之帳戶餘額均不足支付前開股款等節，此有訴外人張莒華於系爭刑案證詞、交易報表、被告林振興中國信託銀行帳戶存摺影本、交割帳戶存款交易明細、陳博隆、鄭豐儀存款交易明細足佐（見臺灣臺北地方檢察署107年度偵字第19886號【下稱偵字卷】卷四第95頁，系爭刑案17號卷五、卷六、卷十第71至99頁，系爭刑案109年度金重訴字12號卷【下稱系爭刑案12號卷】一第171頁、第459頁、第471頁）。此外，被告鄭文逸於105年9月9日匯款1,000萬元至被告鄒興華之帳戶，被告鄒興華即於同日匯款600萬元至訴外人范振國（即被告鄒興華之友人）帳戶，作為被告鄒興華以范振國證券帳戶買進大同公司股票共計1,297仟股之交割款項，被告鄒興華並於105年9月12日匯款250萬元至訴外人公小穎（即被告鄒興華之配偶）帳戶，作為被告鄒興華以公小穎之證券帳戶買進大同公司股票共計806仟股之交割款項，而在此匯款之前，范振國、公小穎之帳戶餘額均不足支付前開股款，其後，被告鄒興華再於105年9月29日以范振國帳戶出售大同公司股票，並於同年10月3日取得交割款計1,156萬2,261元後，旋於同日轉匯1,200萬至被告鄭文逸之兆豐銀行帳戶，另於105年11月8日以公小穎帳戶出售大同公司股票取得交割股款798萬2,446元後，旋於同日自公小穎帳戶匯款1,550萬元至被告鄭文逸之永豐銀行帳戶等節，此有被告鄒興華中小企銀帳戶交易明細、跨行通匯匯入匯款明細清單、公小穎於永豐銀行敦北分行帳戶交易明細、公小穎之永豐復興帳戶客戶買賣對帳單、范振國中小企銀帳戶交易明細、范振國之永豐復興帳戶客戶買賣對帳單、存摺存款憑條、取款憑條、匯款申請書可證（見偵字卷一第109至111頁、第115頁、第121頁，卷三第287至304頁，系爭刑案17號卷二第383頁、第389頁、第411至413頁，卷七第25至31頁），益徵被告鄭文逸與被告林振興、鄒興華間之匯款往來確係為遂行本件計畫買賣大同公司股票之資金調度而為，且證被告林振興、鄒興華所控制之群組帳戶與被告鄭文逸所控制之群組帳戶間於操縱股價期間之相互成交，並非偶然成交，而係因通謀以約定價格成交之相對委託。此外，大同公司股票之成交量於操縱股價期間前（即105年8月間）日均量僅4,748仟股，而於操縱股價期間日均量達48,762仟股，其中被告相對委託及相對成交占當日成交量5％以上之25個交易日，日均量甚至達69,613仟股（詳參附件五，即系爭刑案「附表五、本案集團帳戶於操縱股價期間操縱大同公司股票情形彙總表」），大同公司之股票成交量於操縱股價期間內確有大量暴增情形，可知被告相對委託及相對成交之行為，事實上已經使得其他市場投資人誤認大同公司股票於上揭期間交易熱絡，進而被引誘進場買賣該檔股票，顯然已經製造該檔股票在市場上交易活絡之表象，而足以推認其等主觀上有意圖抬高或壓低大同公司交易價格並製造大同公司股票交易活絡表象之意圖，堪認原告主張被告有證券交易法第155條第1項第3款、第5款之相對委託及相對成交之行為等語非虛。又查，大同公司之股票於操縱股價期間股價漲幅高達155.90％、振幅達258.08％，遠高於同類股及大盤（詳參本判決乙、參、一所示不爭執事項），可知大同公司股票於操縱股價期間，確有悖離同類股及大盤走勢之情，而有異常變化之情，而觀諸如附件四所示之委託交易情形，被告及任國龍使用如附件一所示證券帳戶於操縱股價期間內，連續以高於或等於當時揭示委賣價之高價委託買進大同公司股票，或連續以低於或等於當時揭示委買價之低價委託賣出大同公司股票，導致大同公司股票成交價有如附件四所示上漲3檔至14檔、下跌3檔至14檔，占同時段市場成交比率介於54.87％至100％之間，累計影響股價達339次，於操縱股價期間共計121個交易日，影響天數達77日，其中計有60日影響股價向上、4日影響股價向下、13日影響股價同時向上及向下等情，可徵被告及任國龍利用如附件一所示帳戶，所為如附件四所示之委託交易行為，實際上已影響大同公司股價而有前述漲幅、振幅明顯異常之情。再質以被告於操縱股價期間內，除前開連續以高價買入或以低價賣出之行為外，並有多次相對委託及相對成交之行為，業如前述，益證被告透過如附件一所示數十個人頭證券帳戶所為前開連續買賣、炒作股價行為，確係意圖造成大同公司股票交易活絡之表象而為，亦堪認原告主張被告有證券交易法第155條第1項第4款之連續買賣行為等語非虛。又被告前開違反證券交易法第155條第1項所禁止之操縱股價行為，經臺灣臺北地方檢察署檢察官提起公訴，復經本院以107年度金重訴字第17號、109年度金重訴字第12號（即系爭刑案）判決認定被告確犯證券交易法第171條第2項、第1項第1款之高買低賣證券罪，判處被告鄭文逸有期徒刑13年6月，被告張湘羚有期徒刑3年8月，被告鄒興華有期徒刑4年6月，被告林振興有期徒刑9年10月等情，此有前開判決書在卷可參（見本院卷一第13至486頁），並經本院調閱系爭刑案全卷確認無違，堪可憑採。

  ㈢至被告鄭文逸雖抗辯附件一「㈢丙墊金主群組帳戶」部分僅係伊請金主（即訴外人張莒華【另恰請蔣秀華墊款】、范席綸、謝幸玲、林坤能、傅成大及林家信等六人）墊款，僅有約定墊款額度、成數、借款利息及期間，金主是否有自行下單或反向操作伊不知情，張莒華於系爭刑案證稱其有受訴外人李文展所託恰請蔣秀華墊款，林坤能亦於系爭刑案證稱有自行下單等語。惟查，張莒華、蔣秀華於系爭刑案所證稱另有李文展於同期間買賣大同公司股票並委由蔣秀華以同一證券帳戶墊款之情，將導致丙墊金主難以區分不同委託人之不同帳務，實與常情不符，此外，蔣秀華所證稱受委託人出售大同公司股票時間亦與實際交易情形不符（參系爭刑案17號卷十第16至25頁），又林坤能於系爭刑案證稱：伊自行跟進買賣大同公司股票部分所使用之證券帳戶係使用另外之證券帳戶（即附件一「註二」部分）等語（見系爭刑案17號卷九第446至453頁），可知林坤能自行跟單部分，與其經由被告張湘羚之聯繫告知按照被告鄭文逸之指示而下單部分（即附件一「㈢丙墊金主群組帳戶」之「林坤能群組」部分），係區分使用不同之證券帳戶，是被告鄭文逸此節抗辯，並非可採。此外，被告鄭文逸抗辯係為支持市場派取得大同公司經營權、增加持股而買賣大同公司股票，並無炒作股價動機等語，固提出105年7月14日、106年3月29日、107年12月14日、107年12月23日新聞報導、106年3月29日大同公司重大訊息發布頁面等件為證（見本院卷二第63至72頁），惟查，被告鄭文逸所控制之系爭三群組帳戶持有大同公司股票於106年1月20日至23日間，最高曾達267,302仟股，至106年2月13日間亦尚有262,268仟股，然被告鄭文逸於大同公司董監事改選之股票最後交易日（即106年3月8日）前，即逐日大量出售大同公司股票，迄至106年3月8日僅存165,409仟股，顯不利其爭取大同公司董、監事席位之目的，可知被告鄭文逸非僅單純為爭取大同公司董、監事席位而買賣大同公司股票，是被告鄭文逸此節抗辯，亦非可採。又被告張湘羚雖抗辯僅係受被告鄭文逸指示聯繫證券營業員或協助接洽墊款金主，不知交易目的等語，然被告張湘羚既依被告鄭文逸指示聯繫多位墊款金主，且以大量人頭證券帳戶操作買賣大同公司股票，並有如前述相對委託、相對成交、連續買賣之情形，自難稱其不知，是被告張湘羚此節抗辯，並非有據。

  ㈣又被告鄒興華雖抗辯係依個人理性投資決定而買賣大同公司股票，僅因證券市場偶然搓和機制與被告鄭文逸所控制之系爭三群組互為成交，資金借貸往來與本件無涉，相對委託或相對成交量小、日數少，無操縱股價意圖，並無相對委託行為等語，並提出大同公司相關新聞報導、大同公司105年第2季財務報告、大同公司股票日K線圖、成交資訊、重大訊息頁面等件為證（見本院卷四第123至269頁）。惟查，觀諸被告鄒興華所控制之附件一「㈤鄒興華群組帳戶」與被告鄭文逸所控制之系爭三群組之成交情形，不乏在相近時段，以相同價格、相當或相同委託張數而下單互為委託買賣，例如附件三編號75至80、82至83所示，被告鄒興華所控制之附件一「㈤鄒興華群組帳戶」於105年9月10日上午9時56分21秒起，至同日上午10時2分5秒止，以每股6.14元之委託價，連續委買合計1,973張，而被告鄭文逸之系爭三群組帳戶則自同日上午9時56分22秒起，至同日上午10時2分15秒止，同以每股6.14元之委託價，連續委賣合計1,973張，成交達1,887仟股。又例如附件三編號176至178所示，被告鄒興華所控制之附件一「㈤鄒興華群組帳戶」於105年9月29日下午12時39分23秒，至同時分44秒止，以每股8.61元之委託價，連續委賣合計910張，被告鄭文逸之系爭三群組帳戶則自同日下午12時39分36秒，至同時分59秒止，以每股8.61元之委託價，連續委買合計910張，成交達899仟股，是核前揭高度合致之委託交易情形，再質以前述之被告鄒興華與被告鄭文逸操縱股價期間內之資金往來情形，實難認係單純巧合所偶然導致之成交，而被告鄒興華亦未就與被告鄭文逸間有何借貸關係提出收據、借據等文件佐證，亦未具體指明借款內容、借款方式及借款條件，是被告鄒興華此節抗辯，並非有據。

  ㈤另被告林振興雖抗辯係依個人理性投資決定而買賣大同公司股票，僅因證券市場偶然搓和機制與被告鄭文逸所控制之系爭三群組互為成交，並無相對委託行為等語，並提出大同公司相關新聞報導、大同公司股票日K線圖、成交資訊、股票技術分析網路文章、三大法人買賣超日報、公開資訊觀測站持股轉讓日報表等件為證（見本院卷二第221至315頁）。惟查，觀諸被告林振興所控制之附件一「㈣林振興群組帳戶」與被告鄭文逸所控制之系爭三群組之成交情形，亦不乏在相近時段，以相同價格、相當或相同委託張數而下單互為委託買賣，例如附件三編號114至142所示，被告林振興所控制之附件一「㈣林振興群組帳戶」於105年9月29日上午11時47分10秒起，至同日下午12時01分21秒止，以每股8.61、8.63元之委託價格，連續委賣合計5,800張，被告鄭文逸所控制之系爭三群組帳戶亦自同日上午11年49分12秒起，至同日下午12時01分51秒止，同以每股8.61、8.63元之價格，連續委買合計5,800張，成交達5,039仟股。又例如附件三編號254至263、269至282所示，被告林振興所控制之附件一「㈣林振興群組帳戶」於105年10月7日上午10時29分36秒起，至同日上午10時30分46秒止，以每股價格7.57元之價格，連續委買合計3,000張，被告鄭文逸所控制之系爭三群組帳戶則自同日上午10時29分25秒起，至同時分47秒止，以每股7.57元之委託價，連續委賣合計3,000張，成交達2,434仟股，同日下午12時29分40秒起，至同時30分44秒止，被告林振興所控制之附件一「㈣林振興群組帳戶」再以每股價格7.42元之委託價，連續委買合計3,500張，被告鄭文逸所控制之系爭三群組帳戶再自同日下午12時29分28秒，至同時31分39秒止以每股價格7.42元之委託價，連續委賣合計3,500張，成交達2,684仟股，可知被告林振興所為大同公司股票之操作亦與被告鄭文逸所為操作有高度合致情形，又再參以前述被告林振興與被告鄭文逸操縱股價期間內之資金往來狀況，實難認係單純巧合所偶然導致之成交，是被告林振興華此節抗辯，亦非有據。

  ㈥從而，原告主張被告意圖影響大同公司股價及造成交易活絡表象，於系爭期間為相對委託、連續買賣及相對成交之行為，違反證券交易法第155條第1項第3至5款規定等語，應有理由。

二、原告主張依證券交易法第155條第3項、民法第184條第1項後段、第2項、第185條規定，請求被告負連帶賠償如附表一「金額」欄所示之金額，有無理由？

  ㈠本件授權人有無因被告上開操縱股價行為受有損害？其損害與被告上開操縱股價行為間有無因果關係？被告是否應負連帶損害賠償責任？

　⒈按因故意或過失，不法侵害他人之權利者，負損害賠償責任，故意以背於善良風俗之方法，加損害於他人者亦同，違反保護他人之法律，致生損害於他人者，負賠償責任，但能證明其行為無過失者，不在此限，數人共同不法侵害他人之權利者，連帶負損害賠償責任，不能知其中孰為加害人者亦同，造意人及幫助人，視為共同行為人，民法第184條、第185條定有明文。而按證券交易法第171條第1項第1款規定，針對違反同法第155條第1項之情事，依犯罪所得而定有罰則，且觀諸證券交易法第1條規定：「為發展國民經濟，並保障投資，特制定本法」，可知證交法之規定除為發展及保護國家經濟，本兼有保護投資人之目的，且衡諸前開證券交易法第155條第1項第3至5款之禁止操縱股價行為之立法，除在於確保交易的公平誠信，維護證券市場的健全發展外，更在於填補個別投資人之損失，應認證券交易法第155條之規定屬保護他人之法律。又按股票投資人通常以發行公司經營績效、公司資產負債、財務業務狀況、行業景氣及其他相關因素作為投資股票之依歸，相對委託及連續買賣等人為操縱股價行為乃股票自由市場所不許，股票投資人推定信賴自由市場之機制而有交易因果關係，但投資人仍須證明其損害及金額與上揭人為操縱股價行為間，具有損害因果關係（最高法院105年度台上字第2218號判決意旨參照）。

　⒉經查，本件授權人確有於系爭期間內買賣大同公司股票如附表二所示等節，為被告所不爭執（見本判決乙、參、七所示不爭執事項）。而被告確有於操縱股價期間內為拉抬大同公司股票之股價及營造大同公司股票交易活絡假象，而為相對委託、連續買賣及相對成交之行為，違反證券交易法第155條第1項第3至5款規定等節，業如前述，揆諸前開說明，即應推定本件授權人係因被告共同為相對委託、連續買賣及相對成交之不法操縱股價行為而為如附表二所示買賣大同公司股票之行為。又本件授權人因被告共同不法操縱股價行為而以高於真實價格之價格購買大同公司股票，自受有其購買之股價與真實價格間之價差損害，並與被告共同不法操縱股價行為間具有因果關係，本件授權人應得請求損害賠償。至被告雖抗辯本件授權人部分並未賣出大同公司股票，且大同公司股價嗣後持續上漲，迄今未曾跌至操縱股價期間前之價格，本件授權人自無受有損害等語，惟查，大同公司股票之股價於操縱股價期間因被告之操縱股價行為而大幅上漲，本件授權人本得以未遭炒作之較低價格購買大同公司股票，卻因被告操縱股價行為而須以較高價格購買大同公司股票，此應與大同公司股票於操縱股價期間過後因資金行情、貨幣政策、國際局勢或其他因素而上漲無涉，是被告此節抗辯，並非有據。又被告鄭文逸抗辯本件原告另就林蔚山、林郭文豔涉嫌違反證券交易法第20條規定提起損害賠償訴訟，本件授權人可能重複受償等語，並提出原告受理投資人求償登記頁面為證（見本院卷三第385至387頁），然原告公佈另案求償登記期間與本件求償登記期間是否重疊，與本件授權人有無重複受償情形，應屬二事，且另案請求之事實及求償對象亦與本件不同，是被告此節抗辯，亦非可採。

　⒊從而，被告確有違反證券交易法第155條第1項第3至5款之保護他人之法律，本件授權人因被告共同不法操縱股價之侵權行為而受有損害，自得依民法第184條第2項、第185條第1項規定請求被告負連帶損害賠償責任。

  ㈡本件投資人之損害金額為何？應以何種方式計算損害金額？如以真實價格計算損害，應以何方式計算真實價格？

　⒈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困難者，法院應審酌一切情況，依所得心證定其數額。民事訴訟法第222條第2項定有明文。又按證券交易法第155條第3項明訂操縱股價行為人應負損害賠償責任，雖其就損害賠償之計算，並未明文，惟證券交易法第157條第3項就內線交易行為賠償金額之計算，已明定應就消息未公開前其買入或賣出該股票之價格，與消息公開後10個營業日收盤平均價格之差額限度內，對善意從事相反買賣之人負損害賠償責任，此項規定於抬高、壓低及操縱股價行為之損害賠償，基於同一法理，當可類推適用，惟解釋上應以操作行為開始前10個交易日之平均收盤價，擬制為真實價格（最高法院110年度台上字第105號判決意旨參照）。

　⒉經查，本件授權人既係受有因被告不法操縱股價行為而上漲之股價價差損害，自應以其所購入大同公司股票之股價與大同公司股票如未受被告操縱影響之股價（即所謂真實價格）之價差，乘以其購買大同公司股票之數量計算之。又審酌大同公司股票之股價，於操縱股價期間前（即105年9月1日前）之股價相對平穩，自104年9月至105年8月間之月平均收盤價為5.2元、5.8元、5.64元、5.37元、5.14元、5.18元、5.51元、5.16元、4.82元、4.96元、5.2元、5.42元，此有大同公司股票日收盤價及月平均收盤價表在卷可稽（見本院卷四第157至168頁），且操縱股價期間前10個交易日（即105年8月18日、105年8月19日、105年8月22日、105年8月23日、105年8月24日、105年8月25日、105年8月26日、105年8月29日、105年8月30日、105年8月31日）之收盤價分別為：5.31、5.37（+1.12％，與前日收盤價格相比計算，小數點第2位後略，下同）、5.31（-1.11％）、5.31（無）、5.30（-0.1％）、5.40（+1.88％）、5.47（+1.29％）、5.59（+2.19％）、5.57（-0.35％）、5.51（-1.07％），亦無明顯波動情形，揆諸前開說明，應認得以操縱股價期間前10個交易日（即105年8月18日至105年8月31日）之平均收盤價（即每股5.41元）計算真實價格，是原告主張以每股5.41元作為真實價格而為損害之計算基礎，尚屬公允。至被告雖抗辯應以操縱股價期間結束後10日計算，或應以媒體報導本件操縱股價事件後10日計算，或應以臺灣臺北地方檢察署檢察官起訴本件被告違反證券交易法之新聞稿公佈時點後10日計算等語，然操縱行為結束後究須多長期間方使股價回歸真實價格，須考量操縱期間長短、股價漲幅、操縱行為結束後市場氣氛（多頭或空頭）、操縱行為何時被揭發等影響因素，不易有客觀標準來計算真實價格，採消息公開後10個營業日平均價格為計算基礎之方式，因操縱行為結束後未必立即公開，且操縱股價消息公開後，可能造成投資人恐慌而使股價超跌，所生影響甚至會持續相當時間，亦不易有客觀標準計算真實價格，自以操縱行為開始前一段期間收盤平均價格為基礎計算真實價格，屬較為客觀公正之價格，是被告此節抗辯，並非有據。

　⒊準此，本件授權人因被告共同不法操縱股價之侵權行為，受有如附表一「金額」欄所示之損害（計算式如附表二所示，以本件授權人於系爭期間購買大同公司股票之股價與真實價格每股5.41元之差價，乘以購買股數之金額計算之，如本件授權人有於系爭期間出售大同公司股票，並扣除本件授權人於系爭期間出售大同公司股票之股價與真實價格每股5.41元之差價乘以出售股數之金額），合計6,386萬3,634元，應堪認定。從而，原告主張依民法第184條第2項、第185條規定，請求被告就如附表一「金額」欄所示之損害負連帶損害賠償責任等語，應屬有據。又前開應准許部分原告另依證券交易法第155條第3項規定為請求，因原告係以訴之選擇合併請求本院依其單一聲明而為裁判，其依民法第184條第2項、第185條第1項規定部分既屬有理由，則上開請求部分即無庸再以論斷，附此敘明。

陸、再按給付無確定期限者，債務人於債權人得請求給付時，經其催告而未為給付，自受催告時起，負遲延責任，其經債權人起訴而送達訴狀，與催告有同一之效力，民法第229 條第2 項定有明文。又遲延之債務，以支付金錢為標的者，債權人得請求依法定利率計算之遲延利息，法定週年利率為5％，民法第233 條第1 項前段、第203條定有明文。本件原告請求被告損害賠償之債權，核屬無確定期限之給付，經原告提起訴訟，追加起訴聲明狀繕本於109年6月2日送達最後一位被告（見本院109年度重附民字第38號卷第73頁），被告迄未給付，當負遲延責任。是原告請求此部分自起訴狀繕本送達最後一位被告翌日即109年6月3日起至清償日止，按週年利率5％計算之遲延利息，核無不合，應予准許。

柒、綜上所述，原告依民法第184條第2項、第185條第1項規定，請求被告連帶給付附表一「授權人」欄所示授權人如附表一「金額」欄所示之金額，合計6,386萬3,634元，及自109年6月3日起至清償日止，按週年利率5％計算之利息，並由原告代為受領，為有理由，應予准許。　　

捌、本件事證已臻明確，兩造其餘主張與攻擊防禦方法及所提證據，經審酌後認與本件判決之結果不生影響，爰不另一一論述，併此敘明。

玖、訴訟費用負擔之依據：民事訴訟法第85條第2項。　　

中　　華　　民　　國　　111 　年　　7 　　月　　20　　日

                  民事第八庭  審判長法  官  鄭佾瑩

                                    法  官  宣玉華

　　　　　　　　　　　　　　　　　　法　官  邱于真

以上正本係照原本作成。

如對本判決上訴，須於判決送達後20日內向本院提出上訴狀。如

委任律師提起上訴者，應一併繳納上訴審裁判費。

中　　華　　民　　國　　111 　年　　7 　　月　　20　　日

                                    書記官  邱美嫆 



附表一（新臺幣）：   編號 授權人 金額 001 李慶祥 121,900元 002 蔡沅晅 40,220元  003 伍月梅 533,320元  004 程禮情 1,700元  005 洪桂花 46,900元  006 黃宣錦 37,570元  007 徐孝得 10,500元  008 方龍斌 105,070元  009 盧泰勇 46,260元  010 杜蒼錦 373,050元  011 洪淮桐 3,600元  012 郭昱園 155,780元  013 侯俊義 2,850元  014 莊素妮 365,470元  015 陳依霞 407,000元  016 陳信良 298,310元  017 林國靖 248,800元  018 連閔婷 19,480元  019 王迎楹 401,700元  020 鄭源泉 26,980元  021 鄭邱秋容 135,400元  022 許錦桂 152,400元  023 林皇里 152,650元  024 吳淑敏 664,260元  025 簡蘇秋霞 900元  026 黃正義 147,290元  027 謝建成 248,800元  028 翁秋蓮 48,260元  029 郭建宏 26,130元  030 劉安新 442,950元  031 鄭秀玉 88,090元  032 黃明珠 4,110元  033 林礽泉 130,800元  034 曾永雄 52,150元  035 藍俊雄 13,790元  036 王照如 40,470元  037 詹益昌 180,480元  038 張麗梅 22,270元  039 梁家隆 490,900元  040 蔣羅月雲 8,590元  041 王仁和 26,180元  042 饒晏羽 67,610元  043 謝濠任 10,350元  044 陳鳳春 122,600元  045 蔡王美燕 13,190元  046 蔡彭弘 29,250元  047 黃碧霞 376,700元  048 梁金英 22,580元  049 尹曼婷 63,700元  050 新制勞工退休基金 2,250,930元  051 劉憓蓉 113,880元  052 楊錫麟 181,480元  053 鄭美玲 1,730元  054 張道鎮 80,000元  055 陳登科 63,700元  056 王昶 68,950元  057 林正欣 11,090元  058 王子軍 91,140元  059 李宏明 334,200元  060 李偉南 125,290元  061 陳韋君 73,290元  062 蔡佳妤 1,380元  063 吳泰宇 101,750元  064 林基 461,120元  065 呂雅惠 34,270元  066 郭維芸 12,800元  067 潘易宏 186,800元  068 陸靜瑩 2,200元  069 鍾惠珍 8,260元  070 謝文心 1,432,200元  071 洪子猷 54,020元  072 林耕民 137,160元  073 朱鄭原桃 285,000元  074 陳朝彬 25,580元  075 陳竣德 54,000元 076 朱東文 13,700元  077 徐嘉儷 98,500元  078 支石足 600元  079 支藝樺 16,850元  080 萬柏誠 93,000元  081 鄭秀雲 23,250元  082 劉惠嵐 1,533,280元  083 張嘉娟 844,080元  084 劉元均 144,100元  085 鄒國翠 379,500元  086 黃沛嵐 55,360元  087 陳堂明 8,190元  088 邱筱雯 2,000元  089 陳麗美 17,136元  090 張明雪 168,860元  091 沈琳紫 228,000元  092 林添進 404,700元  093 蔡麗娟 39,700元  094 吳陳春誼 11,000元  095 鄭宇翔 5,000元  096 呂吳美珠 40,320元  097 黃皇熒 26,780元  098 凱基證券股份有限公司 23,513,970元  099 趙祥逢 46,810元  100 章彤 67,450元  101 方小雲 26,030元  102 陳松興 599,136元  103 賴昭霖 23,930元  104 賴明德 338,150元  105 賴昭蓉 23,980元  106 楊佳蒨 2,000元  107 李佳瑛 140,900元  108 陳昌田 250元  109 邢維林 138,304元  110 謝銘湖 54,560元  111 徐正雄 55,960元  112 張正弘 714,500元  113 林振坤 12,160元  114 盧攀聚 764,500元  115 陳清榮 37,020元  116 謝宜娟 2,876,000元  117 高玉平 137,900元  118 魏月昭 27,480元  119 王道 394,700元  120 黃瑞玉 10,240元  121 陳時行 37,370元  122 陳煌烈 43,470元  123 柯傳文 6,011,300元  124 葉月雲 6,000元  125 陳俊奇 2,801,050元  126 陳瑞振 21,640元  127 陳碧祥 120,900元  128 賴良慧 270,800元  129 黃李水雲 10,872元  130 黃秀桃 23,116元  131 洪燕治 12,290元  132 黃煌煇 171,160元  133 林王麗雲 25,480元  134 朱玲儀 952,810元  135 黃純真 26,980元  136 王信弘 8,850元  137 陳柯鳳英 2,400元  138 王再居 20,000元  139 陳明傳 5,300元  140 林春罔 70,600元  141 陳美智 7,300元  142 王洪玉霜 24,000元  143 王國樑 166,930元  144 彭彩鳳 39,170元  145 林欣慧 389,740元  146 廖勸 10,390元  147 許詩芳 1,299,500元  148 江麗華 10,060元  149 蕭安祐 27,180元  150 蕭志明 27,180元  151 陳玉雲 8,640元  152 彭運真 74,090元  153 謝素柳 900元  154 徐秀美 37,820元  155 羅桂英 53,450元  156 吳桂玲 285,800元  157 蔡秀鳳 161,390元  158 李秋妹 800元 159 李玉英 21,830元  160 陳碧嬌 13,190元  161 彭郁雯 889,850元  162 陳秀美 1,970元  163 李信雄 5,590元  164 何金華 248,800元  165 陳石來 80,870元  166 韓蕎名 1,953,440元  合計  63,863,634元 





