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《證券交易法與商業會計法》 
一、甲為 A上市股份有限公司（下稱 A公司）之董事長，乙為董事兼總經理，參與編製、決議通過與

公告 A 公司民國 105 年度各期財務報表，丙為 B 科技開發股份有限公司（下稱 B公司）之董事

長，明知 K公司係丙自己以友人丁名義在香港設立之紙上公司，而 T公司為 A 公司在開曼群島設

立之紙上子公司，竟於民國 105年 3月 23日至同年 7月 15日間，由 A公司向 K公司訂貨購買電

腦，轉售予 T公司，再由 T公司售予 K公司之母公司即 B公司，B 公司再將此批電腦回售予 K公

司銷帳，利用上開公司偽作電腦買賣交易，A 公司利用此循環交易虛增營業額七百萬美元，使其

民國 105 年度公告之各期財務報表產生不實之情事，A 公司股價在民國 105 年下半年暴漲，民國 

106年下半年被舉發後暴跌，試請檢具理由說明下列問題： 

(一)甲、乙是否構成違反證券交易法禁止操縱行為之犯罪？（10分） 

(二)甲、乙、丙是否構成違反證券交易法或商業會計法所禁止財務報表不實之犯罪行為？（20分）  

(三)甲、乙、丙對於證券市場上之投資人是否應負損害賠償之責任？（20分） 

命題意旨 
本題意在測驗考生能否從係爭偽作買賣交易中分析出不同主體是否構成操縱市場行為、財務報表不

實行為，以及是否了解操縱市場之行為態樣。 

答題關鍵 
1.涵攝係爭行為是否構成操縱市場概括條款之間接行為，以及概括條款之立法評析。 
2.將甲乙與丙分開討論，分析其個別是否為財報不實之規範主體。 
3.綜觀本案分析甲乙與丙是否為各相關條文之損害賠償義務主體。 

考點命中 
1.《高點證券交易法講義》第三回，郁台大編撰，頁 1-8。 
2.《高點證券交易法講義》第二回，郁台大編撰，頁 24-29。 
3.《商業會計法)》，高點文化出版，施敏編著，頁 9-22(範題 1)、9-27(範題 6)。 

【擬答】 
(一)甲、乙可能構成證券交易法第 155 條第 1 項第 7 款之間接操縱市場行為，本文說明如下： 

1.證券交易法第 155 條第 1 項第 7 款為操縱市場禁止之概括條款，立法意旨在於避免前六款規範有所遺漏，

以完整維護市場秩序之目的。 
2.本案中，甲、乙明知 K、T 公司均為紙上公司，仍向 K 公司購買電腦轉售 T 公司及 B 公司，讓 B 公司配

合銷帳偽作電腦交易買賣，雖未直接操縱 A 公司之有價證券價格，然已透過不實的財務報表間接影響 A
上市公司之股價，使其於 105 年下半年暴漲，構成本款之間接操縱市場行為。 

3.附值一提者係，本款概括條款之立法上受有批評，由於違反本款行為人須負刑事責任，構成要件應有法律

明文規定並具有明確性，然本款與前六款相較，欠缺明確的主、客觀要件，基於罪刑法定主義，本款之

制定似不妥適。 
(二)1.甲、乙與丙是否構成證券交易法第 20 條第 2 項之財務報表不實行為，分別說明如下： 

(1)甲、乙之部分： 
A.甲、乙為證券交易法第 20 條之 1 所規範之義務主體： 

甲為 A 上市公司之董事長、乙則為董事兼總經理，依據公司法第 8 條規定，為公司之負責人，故為

證券交易法第 20 條之 1 規範之財報不實義務主體，其若構成財報不實行為應負推定過失責任。 
B.甲、乙構成財務報表不實行為： 

承上題所述，甲、乙明知 K、T 公司為紙上公司仍與 B 公司配合偽作電腦購買交易，係「故意」對財

務報表主要內容有虛偽之情事，故構成證券交易法上之財務報表不實犯罪行為。 
(2)丙之部分： 

A.丙並非證券交易法第 20 條之 1 所規範之義務主體： 
本案有不實情事之財務報告係 A 上市公司之財務報表，然丙並非 A 公司之發行人、負責人、職員或

會計師，故並非財報不實之義務主體。 
B.承上，丙未構成證券交易法第 20 條第 2 項之財務報表不實，惟可能構成同法第 20 條第 1 項之一般反

詐欺行為，蓋因本項規定並未限制主體。 
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2.依據商業會計法第 71 條規定，商業負責人、主辦及經辦會計人員或依法受託代他人處理會計事務之人員

有下列情事之一者，處五年以下有期徒刑、拘役或科或併科新臺幣六十萬元以下罰金： 
(1)以明知為不實之事項，而填製會計憑證或記入帳冊。 
(2)故意使應保存之會計憑證、會計帳簿報表滅失毀損。 
(3)偽造或變造會計憑證、會計帳簿報表內容或毀損其頁數。 
(4)故意遺漏會計事項不為記錄，致使財務報表發生不實之結果。 
(5)其他利用不正當方法，致使會計事項或財務報表發生不實之結果。 

本題，甲為 A 上市公司董事長，雖未直接涉及編製財務報表相關事務，但其為商業負責人責無旁貸應該負

責；乙為董事兼總經理，屬於商業負責人及經理人雙重角色，參與編製、決議通過與公告 A 公司 105 年度

財務報表，涉及違反商業會計法第 71 條；丙係另一家 B 公司之董事長，與 A 公司財務報表無涉。因此，

甲、乙涉及財務報表不實之規定，應依照商業會計法第 71 條論處。 
(三)甲、乙與丙對於證券市場上之投資人是否應負損害賠償之責任，分別說明如下： 

1.甲、乙之部分： 
由於甲、乙構成操縱市場行為與財務報表不實，依證券交易法第 155 條第 2 項與第 20 條之 1 第 1 項規定，

對於市場上善意之投資人應負損害賠償責任。 
2.丙之部分： 
丙雖未構成財務報表不實，惟其明知本案之未做電腦交易買賣情事，並配合銷帳，構成證券交易法第 20
條第 1 項之一般反詐欺行為，依據同條第 3 項規定，仍應對善意投資人負損害賠償責任。 

 
二、公開發行股票公司有關內部人員（Insider）股權轉讓、異動之申報公告與短線交易歸入權行使

之規定，就董事、重要職員及大股東之持股計算，依美國 1934年聯邦證券交易法第 16 條之規定，

並不以股票持有名義人（Title or Record Owner）持有者為限，尚包括最終受益所有人 

（Benificial Owner）在內。我國證券交易法參考美國之立法，對於內部人員持有股票之管理，

除董事、監察人、經理人或持有公司股份超過股份總額百分之十之股東外，尚包括其關係人在內，

試請檢具理由說明下列問題： 

(一)經理人在民法、公司法與證券交易法皆有規定，就其在證券交易法規定之適用，其定義與範

圍為何？（10分） 

(二)證券交易管理法令所規定內部人員（Insider）之關係人，依現行法令其範圍如何？（15分） 

命題意旨 
本題為接近申論題形式之考題，旨在測驗考生對於經理人、關係人（即受益持有人）基本概念之理

解。 

答題關鍵 
1.經理人之定義與範圍，應融會貫通民法、公司法與證券交易法之觀念與相關函令解釋。 
2.證券交易法第 22 條之 2 對於關係人之規範。 

考點命中 
1.《高點證券交易法講義》第三回，郁台大編撰，頁 11。 
2.《高點證券交易法講義》第三回，郁台大編撰，頁 9。 

【擬答】 
(一)經理人在證券交易法之定義與範圍為何，說明如下： 

1.經理人之定義： 
經理人於公司法及證券交易法中幾乎無正面之定義，惟依據民法第 553 條第 1 項規定，稱經理人者，謂

由商號之授權，為其管理事務及簽名之人。另依據公司法第 29 條第 1 項第 3 款規定，股份有限公司經理

人之選任應由董事會決議為之，復依證券交易法第 2 條之規定，上開定義與經理人之選任方式於證券交

易法亦有適用。故，對於適用證券交易法之公司而言，經理人為經董事會選任、為公開發行公司管理事

務及簽名之人。 
2.經理人之範圍： 
按 92 年 03 月 27 日台財證三字第 0920001301 號函令，證券交易法各相關條文規定之經理人，其適用範

圍包含：總經理及相當等級者、副總經理及相當等級者、協理及相當等級者、財務部門主管、會計部門

主管、其他有為公司管理事務及簽名權利之人。 
(二)證券交易法所規範內部人之關係人範圍為何，說明如下： 
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依據證券交易法第 22 條之 2 第 3 項規定，關係人之範圍包括內部人之配偶、未成年子女及利用他人名義持

有者，另有同法第 25 條、第 157 條及第 157 條之 1 規定準用之。

三、A 為生技產業且股票已在證券交易所上市之公司，董事長甲擬透過挖角方式延攬某知名生技專家

乙擔任在美國轉投資設立之 B子公司總經理，並擬以在集中市場買回 A公司之股份轉讓予乙，試

請檢具理由回答下列問題：

(一)證券交易管理法令規定公司得買回本公司股份轉讓予員工，其立法意旨、子公司之範圍及員

工之身分有何限制？（10分）

(二)本案依規定買回其股份之價格、數量、方式、轉讓期限等現行法令有何規定？（15 分）

命題意旨 
本題題幹看似為複雜之實例題，然而問題本身仍接近申論題，旨在測驗考生對於公司買回庫藏股概

念與相關條文之理解。

答題關鍵 

1.證券交易法對於公開發行公司買回庫藏股規定放寬之立法意旨，並適時補充新修正公布之公司法

條文。

2.證券交易法第 28 條之 2 之規定，以及上市上櫃公司買回本公司股份辦法對於買回庫藏股的細部規

定，考生應分點分項就買回價格、數量、方式與轉讓期間回答。

考點命中 《高點證券交易法講義》第二回，郁台大編撰，頁 61-64。 
【擬答】
(一)證券交易法與公司法對於公司得買回股份轉讓予員工之立法意旨、子公司之範圍及員工之身分限制等規定，

分別說明如下：

1.立法意旨：依證券交易法第 28 條之 2 規定，證券交易法排除公司法第 167 條之規定，對於買回股份之目

的、方式與金額等規定均有放寬，其立法意旨在於給予公開發行公司買回自己公司股份更大的彈性，以

及提高有價證券於市場上之流通性。

2.子公司之範圍與員工之身分限制：

(1)證券交易法本身並未進一步對於子公司之範圍與員工身分作規範，惟上市上櫃公司買回本公司股份辦

法第 10 條規定公司應事先訂定轉讓辦法，公司並得訂定受讓人之資格。

(2)另，新修正公布未施行之公司法第 167 條之 1 新增第 4 項規定「章程得訂明第二項轉讓之對象包括符

合一定條件之控制或從屬公司員工」，意在利於企業留才，賦予企業運用員工獎酬制度之彈性並保障庫

藏股之流通性，併予敘明。

(二)本案 A 公司買回其股份之價格、數量、方式、轉讓期限應受之規定，分別說明如下：

1.買回股份之價格：依據證券交易法第 28 條之 2 第 2 項規定，A 公司收買股份之總金額，不得逾保留盈餘

加發行股份溢價及已實現之資本公積之金額。

2.買回股份之數量：依據證券交易法第 28 條之 2 第 2 項規定公司買回股份之數量比例，不得超過該公司已

發行股份總數百分之十。

3.買回之方式：依據證券交易法第 28 條之 2 第 1 項規定，A 買回公司股份之方式限於交易市場或店頭市場

買回，或以公開收購之方式；復依上市上櫃公司買回本公司股份辦法第 9 條規定，A 公司買回股份，除本

辦法另有規定外，應經由證券集中交易市場電腦自動交易系統或櫃檯買賣等價成交系統為之，並不得以

鉅額交易、零股交易、標購、參與拍賣、盤後定價交易或證券商營業處所進行議價交易之方式買回其股

份。

4.轉讓期限：由於本案 A 公司買回公司股票之目的係未轉讓予員工，係屬證券交易法第 28 條之 2 第 1 項第

1 款之買回目的，故依同條第 4 項規定，A 公司應於買回之日起三年內將其轉讓；逾期未轉讓者，視為公

司未發行股份，並應辦理變更登記。


