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 重 要 論 文 導 讀 ○5   
 

 

健全公司治理的鑑識會計 
─從證券交易法第 157條之 1重大消息成立時點談起 
 
編目：證券交易法

 
出處 月旦法學雜誌，第 246 期，頁 96~111 

作者 廖大穎教授、張進德會計師 

關鍵詞 鑑識會計、內線交易、重大訊息、公司治理 

摘要 

鑑識會計在於探究過往已發生之財務事實，著重在專業之調査能力，判

斷是否存在企業舞弊事實等情形，以發現其真實。而建立至臻完善之公

司治理制度已為國際趨勢，除強化管理者自身誠信之要求與遵守，確實

落實執行公司治理制度外，且藉由鑑識會計之觀念，企業不僅能強化其

事前之預防效果，進而更能協助法院事後之舞弊調査與評估，以減少我

國企業舞弊不法事件之發生及縮短其調査與審判之時間。 

重點整理 

案件事實 

本案為明基電通公司併購西門子手機部門虧損所衍生之內

線交易疑雲。被告丙(明基公司董事長)、丁(總經理)、丑(財

務副總經理)，在 95 年 1 月由明基公司提供給會計師之自結

報表，獲悉明基公司 94 年度之虧損，且因併購西門子手機

部門而擴大該年度虧損，於 95 年 1 月 20 日至 2 月 20 日賣

出掛名再以等人之明基公司股票以減少損失(該虧損消息於

3 月 14 日公開)，被告以涉犯證券交易法第 157 條之 1 第 1

項第 1 款、第 171 條第 1 項第 1 款、第 2 項之內線交易罪嫌

遭檢察官提起公訴。 

本案爭點 

一、明基公司於 3 月 14 日公開資訊站公告稅後虧損之訊息，

是否為證券交易法第 157 條之 1 第 1 項之「重大影響股

票價格之消息」？ 

二、該「重大影響股票價格之消息」何時成立、確定？被

告於出售股票前是否已獲悉該「重大影響股票價格之

消息」？ 

三、併購西門子手機部門造成明基公司 94 年度虧損之消息

是否已於被告等人出售股票前以公開，而非屬第 157

條之 1 規範之「內線消息」？ 

判決理由 

三個法院對於本案被告丙、丁、丑是否構成證券交易法第

171 條及第 157 條之 1 之內線交易認定並不相同。 

一、 明基公司於 3 月 14 日公開資訊站公告稅後虧損之訊
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重點整理 判決理由 

息，是否為證券交易法第 157 條之 1 第 1 項之「重大

影響股票價格之消息」？ 

(一)桃園地院見解認為，證券交易法第 157 條之 1 第 5

項授權主關機關訂定重大消息範圍及公開方式管

理辦法係在補充「重大影響其股票價格之消息」之

不確定法律概念，以符合「罪刑法定原則」及「構

成要件明確性原則」。法院在具體個案認定上，除

參酌上開辦法所列舉之情況外，尚需針對個案認定

之，而非無法涵攝在上開列舉之情事及非屬「重大

影響其股票價格之消息」。本案中明基公司於 3 月

14 日公開資訊站公告稅後虧損之訊息，參酌明基

公司 94 年前三季呈現獲利，該由盈轉虧之重大變

化對理性投資人改變其投資意願具有相當之影響

性，明顯為「重大影響其股票價格之消息」。 

(二)高等法院見解於此部分與原審法院認定相同。 

(三)高等法院更一審見解再次確認明基公司由盈轉

虧，甚至其虧損金額每股淨損甚大，對理性投資

人改變投資意願具有相當影響力，顯屬「重大影

響其股票價格之消息」。 

二、 該「重大影響股票價格之消息」何時成立、確定？被

告於出售股票前是否已獲悉該「重大影響股票價格之

消息」？ 

(一)桃園地院見解認為，因公司業務、消息本身性質不

同，各該發行股票公司「重大影響其股票價格之消

息」成立時點亦有所差異。明基公司 94 年度損益

至 95 年 3 月 13 日(會計師查核報告日)始得確定，

故上開重大消息於該會計師查核報告日後始有成

立之可能，被告自無可能於 95 年 1 月 20 日至 2 月

20 日出售明基公司股票時即獲悉該消息。而被告

於出售股票時是否已知悉該重大消息，無法證明被

告等人於何時看過何種報表資料。 

(二)高等法院見解認為，95 年 1 月 17 日明基公司之洪

姓財務長以其會計專業推估第 4 季虧損，並非憑空

想像。而明基公司內部而言，因併購西門子手機部

門將致 94 年度有 5、60 億元以上虧損之訊息，應

已明確。故於 95 年 1 月 17 日製作列印完成之估算

內部資料時，即確定之。惟被告丑何時明確知悉？

丙、丁等人是否實際知悉？法院認為丑為明基公司

最高財務主管，洪姓財務長於 1 月 17 日結算後列



【高點法律專班】 
版權所有，重製必究！ 

 

 

 

 

 

 
法 觀 人 月 刊 第 213期‧重要論文導讀

 
  

 

 47

重點整理 

判決理由 

印報表一份，並於隔日(18 日)向其主管丑報告此

事，丑於此明確知悉上開訊息。且相關事證證實丑

有只是賣出掛名於乙等人名下之明基公司股票，以

減少持有損失。且無其他積極證據證明丑賣出掛名

在乙名下之明基公司股票有與丙、丁商議或討論，

且受指示為本案內線交易。 

(三)高等法院更一審認為證券交易法第 157 條之 1 之重

大消息，需至「具體」、「明確」之程度，行為人始

受禁止買賣之規範。明基公司第 4 季結合併營收於

95 年 3 月 13 日始告確定，翌日(14 日)於公開資訊

觀測站公告之重大消息。承審法院認為依卷內現存

證據資料，無法證明丑等因知悉明基公司重大虧損

之消息，於消息未公開前賣出明基公司股票而涉有

內線交易罪嫌，維持無罪判決。 

解評 

因一審、二審及更一審法院對認定重大消息成立時點觀點

之不同，判決結果有所差異。 

如一審認為虧損金額數字係自行推估，難謂有相當可信度

及正確度，故認為至遲在於公開資訊觀測站公告前一日，

即 95 年 3 月 13 日確定之。 

而二審法院則認為於 95 年 1 月 17 日，洪姓財務長依其專業

推估虧損金額時以確定。更一審又與二審見解不同。 

惟法院見解乍看均言之有理，但不無疑問。事實上，以公

司提供給會計師之自結報表之日，或是會計師查核報告日

為重大消息確定日，依照具體個案公司之狀況有所不同，

如果該公司會計制度健全、內部控制制度嚴密，則提供給

會計師之自結報表與經會計師查核報告日之財務報表數字

應不會有顯著差異，若是於此情況，則應以自結報表提供

日為重大消息成立時點之確定。反之則否。故法院審理時

應視具體個案狀況，借助鑑識會計技術，及查核公司治理

制度是否健全而綜合判斷之。 

其次，本案中主管機關並未要求提供自結報表，且若可借

助數位化鑑識會計把關財務報表製作及核閱人員，將可協

助調查何人於何時何地看過財務報表。透過此方式，可把

握虧損消息之形成、處理、核閱、查核等流程中，而對案

件事實之判定有所幫助。 

一、 鑑識會計 

所謂鑑識會計，定義繁多，惟均多認為係以會計知識

為基礎，作為解決與法律相關問題之學門，即運用會

計知識，找出與財務有關事件之事實真相。 
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重點整理 解評 

二、 鑑識會計之功能 

(一)支援訴訟 

指在訴訟過程中若涉及會計專業知識，提供法務會

計服務。若可導入鑑識會計制度，將有助於及早發

現企業問題，降低損害。且若司法執行單位認同鑑

識會計制度，將有效解決證據搜集及支援司法人力

之負荷，且由公平、公正、專業之第三機構執行，

將使會計資料或財務鑑定之結果更為客觀。 

(二)調查性會計 

指透過各類會計資料與財務數據有關證據之調查

與分析，所獲得犯罪之證據，並將有關證據提供給

法庭，極為經濟犯罪事件之調查。此可提供司法單

位相關協助如下： 

1.從紀錄重建流程與過程； 

2.決定證據是否支持案件之推理； 

3.提供對資訊、資料與證據之客觀評估。其功能係

呈現過去已發生之財務事實。 

三、 代結論 

在處理有關財務金融案件時，需藉助會計專業，透過

鑑識會計能在事證調查、分析甚至於裁判階段提供專

業之協助。而我國在內線交易罪之成立上，證券主管

機關、檢調單位及審判機關之認定方式並不一致。 

如本案明基公司之內線交易重大消息成立、確定時

點，若藉助鑑識會計之事證調查，釐清事實原貌，除

可提升偵辦速率外，將使法院判斷更加精準。 

且導入鑑識會計，企業不僅能強化事前預防之效果，

更能協助法院事後之舞弊調查與評估，以減少類似事

件之發生及縮短調查與審判之時間。 

若未來法令規範強制公司定期由外部獨立第三機構

（鑑識會計單位）做全面性之整體檢查，以輔助企業

內部稽核單位例行性查核，將有助於企業防患未然，

且使法院審案時有法源可循，提升效能，及提高經濟

犯罪案件之裁判品質。 

考題趨勢 
一、「重大影響股票價格之消息」成立、確定之認定為何？ 

二、鑑識會計專業於企業及審判上可發揮效用為何？ 
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