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釋憲聲請書

聲 請 人 金 鼎 綜 合 證 券 股 份 有 限  

公司

代 表 人 林 樹 源  

代 理 人 蔡 朝 安 律 師

壹 、  聲請解釋憲法之目的

按 人 民 、法人或政黨於其憲法上所保障之權利，遭 受 不 法 侵 害 ， 

經依法定程序提起訴訟，對於確定終局裁判所適用之法律或命令 

發生有牴觸憲法之疑義者，得聲請解釋憲法，司法院大法官審理 

案件法第5條第1項第2款 定 有 明 文 。本案係因最高行政法院99年 

度判字第1263號判決（附件1)以所得稅法第4條之 1、財政部86年7 

月3 1日台財稅字第861909311號函（下 稱 「財政部86年7月函」，附 

件2)及同年12月1 1日台財稅字第861922464號函（下稱「財政部86 

年 12月函」，附件3 ) ，認財政部臺北市國稅局（下 稱 「臺北市國稅 

局 」）補 徵 聲 請 人 民 國 （下同）90年度營利事業所得稅，於法有 

據 ，惟聲請人認所得稅法第4條之 1 、財政部86年7月函及86年12 

月函係屬違憲，故臺北市國稅局之補稅處分即屬不法侵害聲請人 

受憲法保障之財產權，且聲請人已用盡訴訟程序，乃 向 鈞 院 聲  

請解釋憲法，懇 請 鈞 院 惠 予 宣 告 所 得 稅 法 第 4條之1及上揭財政 

部二則函釋牴觸憲法而無效。

貳 、  疑義之經過與性質及涉及之憲法條文

一 、 疑義之經過

(一）緣聲請人於 9 0 年度營利事業所得稅（下 稱 「營所稅」）結算 

申 報 時 ，原申報營業收入為新台幣（下同）625, 850, 252, 228 

元 ，經臺北市國稅局初查以其按「發行之認購權證負債」減



「買回之未實現價值變動損益」及 「已實現之發行損益」等 

之 淨 額 74, 799, 8 9 4 元列報為認購權證發行利益，未 列 報 90 

年 度 到 期 二 檔 認 購 權 證 所 收 取 之 權 利 金 價 款 合 計  

866, 350, 0 0 0元 ，核定發行價款係屬應稅之權利金從入，併同 

其 餘 調 整 ，核 定 營 業 收 入 626, 806, 8 0 3 , 1 6 5元 （列報數  

625, 850, 252, 2 2 8元 + 權利金收入866, 350, 0 0 0元 + 其餘調整 

90, 200, 937 元），應補稅額 87, 042, 910 元 。

C二）聲請人以自留額度不應認列為權利金收入，且避險交易為聲 

請人履行公法上義務所生之損失，屬權利金成本而得自權利 

金收入項下減除為理由，申 請 復 查 ，遭 復 查 駁 回 ；聲請人仍 

不 服 ，申經訴願仍遭駁回；提 起 訴 訟 後 ，亦經台北高等行政 

法 院 以 9 7 年 度 訴 字 第 21 3 0號判決駁回聲請人所提訴訟。聲 

請人就前揭判決仍有不服，提 起 上 訴 ，最高行政法院以9 9年 

度 判 字 第 1263號判決駁回聲請人第一審之訴。本案因依法不 

得 再 上 訴 ，而 告 確 定 。

二 、 疑義之性質及所涉憲法條文

(一）按 「自中華民國七十九年一月一日起，證券交易所得稅停止 

課 徵 所 得 稅 ，證券交易損失亦不得自所得額中減除。」所得 

稅法第 4 條 之 1 定有明文。而財政部86年 7 月函釋示認購（售） 

權證為其他有價證券，財 政 部 8 6 年 1 2 月函復 釋 示 ，「認購 

(售 ）權證發行人於發行時所取得之發行價款，係屬權利金 

收 入 ，依現行所得稅法第2 2條有關公司組織之會計基礎應採 

權 責 發 生 制 之 規 定 ，應於發行期間内分期計算損益或於履約 

時 認 列 損 益 。認購（售）權證發行人於發行後，因投資人行使 

權 利 而 售 出 或 購 入 標 的 股 票 產 生 之 證 券 交 易 所 得 稅 或 損  

失 ，…並依所得稅法第四條之一規定辦理。」最高行政法院 

前揭判決即適用上開規定，認聲請人本於證管法令要求，於 

發行階段以自有資金認購自身發行權證部分仍有權利金收入 

之 產 生 ；以及所從事之避險交易，交易標的既為認購權證及



標 的 股 票 ，形式上即屬證券交易，交易所生之損失即係證券 

交易損失，不得自應稅所得額中減除。

(二） 惟 按 「人民之財產權應予保障。」 、 「中華民國人民，無分 

男 女 ，宗 教 ，種 族 ，階 級 ，黨 派 ，在 法 律 上 一 律 平 等 。」 、 

「人民有依法律納稅之義務。」 、「憲法所列舉之自由權利，

除為防止妨礙他人自由，避 免 緊 急 危 難 ，維 持 社 會 秩 序 ，或 

增進公共利所必要者，不得以法律限制之。」憲 法 第 1 5條 、 

第 7 條 、第 1 9條 與 第 2 3條分別定有明文。

( 三 ）  聲請人本於證管法令全部銷售完畢方得上市之要求，所從事 

之自行認購自身發行權證部分，遭最高行政法院以財政部 86 

年 1 2 月函為依據，認定自行認購部分（下稱「自留額度部分」） 

外觀仍為發行價款，故有權利金收入產生。惟財政部 8 6 年 12 

月函將所有發行價款，不分是否為證券商自行出資或對外募 

集 所 生 ，而一併認定有權利金收入之產生，使聲請人於自行 

出資部分負擔其所無產生所得之稅捐負擔，實有違憲法上平 

等原則所導引之量能課稅原則及實質課稅原則甚明，並不法 

侵害聲請人憲法上之財產權，有違憲法保障人權之旨。

(四） 又聲請人本於證管法令之要求，所 從 事 之 避 險 交 易 ，遭最高 

行政法院以所得稅法第4 條之]:、財 政 部 8 6 年 7 月 函 及 8 6 年 

1 2 月函逕依形式外觀認定為證券交易，致避險損失不得自應 

稅 所 得 額 中 減 除 ，使 聲 請 人 負 擔 遠 超過租稅負擔能力之稅  

負 ，是前揭規定違反憲法上實質課稅之公平原則及比例原則 

至 明 ，並不法侵害聲請人憲法上之財產權，亦有違憲法保障 

人 權 之 旨 。

( 五 ）  承 上 ，是聲請人乃依司法院大法官審理案件法第5 條 第 1 項 

第 2 款 ：「按 人 民 、法人或政黨於其憲法上所保障之權利， 

遭 受 不 法 侵 害 ，經 依 法 定 程 序 提 起 訴 訟 ，對於確定終局裁判 

所適用之法律或命令發生有牴觸憲法之疑義者，得聲請解釋 

憲法」之 規 定 ，向 鈞 院 聲 請 解 釋 蕙 法 。



參 、 聲請解釋憲法之理由及聲請人對本案所持之立場與見解

一 、 本 件 乃 涉 及 認 購 （售 ） 權證在所得稅法制上如何加以課稅之問 

題 ，茲先就認購（售）權證之性質與所得稅法之關連性加以說明， 

以作為以下聲請人對本案所持見解之論據：

(一） 認 購 （售）權證之概念與性質

所 謂 認 購 （售）權 證 ，指 「標的證券發行公司以外之第三者 

所 發 行 表 彰 認 購 （售 ）權證持有人於履約期間内或特定到期 

曰 ，有權按約定履約價格向發行人購入或售出標的證券，或 

以現金結算方式收取差價之有價證券」（發行人申請發行認購 

(售 ）權證處理準則第2 條 第 2 項 ）。認 購 （售）權證業經財 

政部於該部 8 6 年 5 月 2 3 日 8 6 台財證（五 ）第 03037號 公 告 ， 

核定其屬於證券交易稅條例第1 條 第 2 項所定之第三類有償 

證 券 ：其他有價證券1。

(二） 有價證券性質在稅法上的意義

1 、 有價證券為財產的一種，在稅捐法對於有價證券有特別規定 

時 ，如一筆財產經定性為有價證券，則與之有關之交易或因 

其交易產生之所得皆可能因此應適用關於有價證券之特別規 

定 。現行法中最為凸顯之情形為：關於有價證券之交易原則 

上課徵證券交易稅（證 券 交 易 稅 條 例 第 1 條 ） ，而不課徵營 

業 稅 （營業稅法第 8 條 第 1 項 第 2 4款 ） ；關於證券交易所得 

原則上不課徵所得稅（所得稅法第 4 條 之 1 ) 。自有價證券取 

得 孳 息 者 ，例 如 自股票取得股利，自債券取得利息，對之分 

別依所得稅法關於營利所得及利息所得的規定課徵所得稅。 

要 之 ，現行稅捐法關於有價證券之稅捐客體主要為：證券交 

易及證券交易所得。

1財政部86.7.31.臺財稅第八六一九〇九三— -號函「（一）財政部86.5.23.臺財證（五）第〇三〇三七號 

公告，已依證券交易法第六條規定，核定認購（售）權證爲其他有價證券，則發行後買賣該認購（售） 

權證’應依證券交易秒丨條例第二條第二款規定’按貿賣經政府核准之其他有價證券’依每次交易成交價 

格課徵千分之一證券交易稅，並依現行所得稅法第四條之一規定，停止課徵證券交易所得稅。」



2 、  然何謂證券交易？證 券 之 買 賣 、互 易 屬 之 ，固 不 待 言 。惟證 

券交易是否含虛擬之交易？關 於 認 購 （售 ）權證之標的股票 

的 交 易 ，在其持有人按約定之履約價格向發行人購入或售出 

標的股票的情形，其交易與一般之證券交易無異2。反 之 ，認 

購 （售）權證持有人採以現金方式結算其認購（售）權證之 

交 易 者 ，財政部按其交易結果，將該交易解析為： （1 ) 認購 

權證之持有人自認購權證之發行人購入認購權證之標的股  

票 ；或認售權證之持有人對認售權證之發行人售出認售權證 

之標的股票。 （2 ) 依上述交易履行後，取得標的股票的一方 

隨即又按標的股票之市場價格將之出售給對方，以達到以現 

金方式結算之目的。於 是 ，財政部認為雙方有下述證券交易： 

認購權證之持有人將自認購權證之發行人購入之標的股票出 

售 給 發 行 人 ；或認售權證之發行人將自認售權證之持有人購 

入之標的股票出售給持有人。

3 、  在 第 一 種 情 形 ，因為 上 述 交 易 ，以約定之履約價格為交易價 

格 ，所 以 認 為 ，在 這 種 情 形 ，應對認購權證之發行人或認售 

權 證 之 持 有 人 ，亦即對該證券交易之出賣人，依標的股票之 

履約價格按千分之三稅率課徵證券交易稅。在 第 二 種 情 形 ， 

因為上述交易，以市場價格為交易價格，所 以 認 為 ，在這種 

情 形 ，應對認購權證之持有人或對認售權證之發行人依標的 

股票之市場價格按千分之三稅率課徵證券交易稅3。在這二種

2財政部86.7.31.臺財稅字第八六一九〇九三一一 號 函 「（二）認 購 （售）權證持有人如於某一時間或特定 

到期日，按約定行使價格向發行人購入（售出）標的股票者 > 係屬發行人（持有人）出賣標的股票之行 

爲 ，應就所出售之標的股票’依證券交易稅條例第二條規定，按履約價格課徵千分之三證券交易稅。」 
然在認購（售）權證之發行人藉助風險轉嫁機構避險的情形’財政部86.10.16.臺財稅字第八六一九二〇 

四 0 二號函認爲，認 購 （售）權證如爲證券給付之履約方式，在 其 「認 購 （售）權證投資人要求履約時， 

接受發行人風險轉嫁之機構（投資人）將履約標的有價證券轉讓予發行人後，再由發行人轉讓予投資人 

(受託之風險轉嫁機構）*二階段皆屬買賣有價證券之行爲，均應依法課徴證券交易稅。」該函顯示，爲 

避險之目的，會增加一個證券交易。該增加出來之證券交易，在認購權證其實也就是發行人爲準備履行 

必須從事在先的交易；在認售權證是在履行後，必須出清在後的交易，以了結各該認購（售）權證的業 

務 。

3財政部86.7.31.臺財稅字第八六一九〇九三一一號 函 「（三）至認購（售）權證持有人如於某一時間或特 

定到期日，以現金方式結算者，係屬認購（售）權證之標的股票之交易•應對認購（售 ）權證之發行人 

(持有人）依標的股票之履約價格按千分之三税率課徵證券交易稅，及對認購（售）權證持有人（發行 

人）依標的股票之市場價格按千分之三稅率課徵證券交易稅，並依前開所得稅法規定停止課徵所得稅》」



情 形 ，顯然皆以虛擬為存在之證券交易為稅捐客體。這是否 

合 法 ，值 得 商 榷 。蓋在以現金結算的情形，雙方真正之交易 

客體應當是該認購（售）權證的買回。是 故 ，只可對認購（售） 

權 證 持 有 人 就 該 認 購 （售）權證的市值按千分之三稅率課徵 

證 券 交 易 稅 。該市值也就是其現金結算金額。對 此 ，至目前 

尚無其納稅義務人對之提起行政爭訟。在 與 之 類 似 ， 「認購 

(售 ）權證發行人所發行之認購（售）權 證 ，因權證標的股 

票發行公司合併消滅致權證提前到期，發行人以權證結算價 

格現金結算予未申請履約之權證持有人」的 情 形 ，財政部並 

不將權利金結算論為認購（售）權 證 之 買 回 ，而 認 為 「發行 

人給付之結算權利金，核非屬證券交易稅條例所稱有價證券 

之 買 賣 行 為 ，不發生課徵證券交易稅問題」 （財 政 部 9 2年 12 

月 1 日台財稅字第0920457223號函） 。

4 、 尚 有 疑 問 的 是 ：認 購 （售）權證的發行在證券交易稅及所得 

稅 上 的 地 位 。亦即對其發行是否認定為證券交易並對之課徵 

證 券 交 易 稅 ？對其發行收入應按證券交易所得或一般所得課 

徵 所 得 稅 ？現 行 實 務 認 為 ：不 對 其 發 行 ，而只對其發行後之 

交易課徵證券交易稅4 ; 不將其發行收入論為證券交易所得， 

從而對其發行收入之最後結算所得，按一般所得稅的規定課 

徵 一 般 所 得 稅 。然 對 於 認 購 （售）權證及其標的股票之交易 

所得依然論為證券交易所得。於 是 ，與 認 購 （售 ）權證有關 

的所得稅，產 生 ：在發行階段發生之收入，應 依 一 般 所 得 稅 ； 

在發行後的階段發生之收入，應依證券交易所得稅有關規定 

課徵之分歧的情形。該劃分是否正確？

(三）認 購 （售）權證之所得稅的稅制盲點

'財政部S6.7.31.臺財稅字第八六一九〇九三一一號函「（一）本部八十六年五月二十三日（86)臺財證（五） 

0 三 0 三七號公告’已依證券交易法第六條規定’核定認購（售）權證爲其他有價證券 > 貝!1發行後買賣 

該認購（售 ）權 證 ，應依證券交易稅條例第二條第二款規定，按買賣經政府核准之其他有價證券，依每 

次交易成交價格課徵千分之一證券交易稅 > 並依現行所得稅法第四條之一規定，停止課徵證券交易所得
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1 、  認 購 （售）權證之發行的所得稅稅制盲點存在於：將 認 購 （售） 

權證定性為有價證券時，並將其發行類比為股票或債券的發 

行 。

2 、 按 認 購 （售 ）權證之發行是選擇權的買賣，而股票或債券的 

發行為股份或債權之認購。股票或債券交付後之風險純由股 

票或債券之購買人負擔。反 之 ，在 認 購 （售 ）權 證 之 發 行 ， 

其發行後之風險則由發行人負擔。購買人只支付權利金為對 

價 交 換 選 擇 權 ，而不負擔風險。由發行人負擔發行後之風險 

正 是 認 購 （售）權證之發行與購買之目的所在。正因為發行  

人 負 擔 風 險 *所以購買人願意支付權利金。這 當 中 ，該權利 

金給付與該標的證券（股 票 ）風險之負擔構成雙務契約之給  

付與對待給付的對償關係。因 此 ，認 購 （售）權證之發行不  

應 與 股 票 或 债 券 的 發 行 適 用 相 同 的 所 得 稅 規 定 。這與認購

(售 ）權證之交易可適用與股票或債券交易相同之所得稅規 

定 者 ，不 同 。蓋 在 認 購 （售 ）權證發行後之交易已是單純的 

證 券 交 易 。其 標 的 證 券 （股 票 ）之漲跌的風險在發行時已歸 

屬於發行人負擔。認 購 （售 ）權 證 ，亦即選擇權權證之購買 

人所博取者與一般證券之交易相同。發 行 後 認 購 （售）權證 

之流通價格在市場，原則上在原來之發行權利金的基礎上， 

加減在交易時已可計算出來之標的證券（股 票 ）的漲跌差额 

利 益 。這 與 發 行 人 對 於 認 購 （售）權證持有人負擔標的證券 

(股票）之漲跌風險者不同。

3 、  認 購 （售）權證之發行風險指其標的證券（股 票 ）在發行後 

之漲跌可能引起之財產上的損失。該可能的財產上損失以標 

的 證 券 （股 票 ）在約定期日或期間之市場價格與約定價格之 

差額乘 以 約 定 之 證 券 （股 票 ）數 量 表 現 出 來 。由於在市場價 

格與約定價格有差額時，認 購 （售）權證之購買人只有按約 

定價格購買或出售的權利，並無蹲買或出售的義務，所以稱 

該購買人所購買者為選擇權，其支付之價金也因此稱為權利



金 。鑑於發行人因權利金之收受而負擔上述風險，所以因該 

風險之負擔產生的費用自當容許從該權利金收入減除。實務 

上 ，發行人為將該風險控制在其權利金收入能支應之範圍， 

而從事避險交易。該避險交易論諸實際是為履行或為準備履 

行該選擇權義務所從事之交易，以蓦措持有人於到期日行使 

選 擇 權 時 ，在認購權證所需之標的證券（股 票 ） ，或在認售 

權證所需之現金。

4 、按 認 購 （售）權證發行權利金收入計得之所得為權利金所得。 

該權利金與選擇權間有對價關係，所 以 在 認 購 （售）權證之 

交易所得稅制的規劃 上 ，其發行損益的計算不得以所得稅法 

第 4 條 之 1 為 依 據 ，不准發行人將為履行或為準備履行持有 

人行使該選擇權可能發生之債務，而從事之標的證券（股 票 ） 

交易的損益與該權利金收入合併計算（所得稅法第 1 4條第五 

類關於權利金所得的計算，亦有減除必要損耗及費用後之餘 

額為其所得額的規定。） 。另在將證券交易自其他財產交易 

分 離 出 來 ，採證券交易所得停止課徵所得稅的政策，並從而 

规 定 ： 「證券交易損失亦不得自所得額中減除」 （所得稅法 

第 4 條 之 1 ) 時 ，應另有配套規定：如對證券之發行收入課徵 

一 般 所 得 税 ，便應容許與之相關聯之證券交易損失自該課以 

一般所得稅之發行收入扣除。是 故 ，如 果 自 始 不 容 許 ，將與 

特 定 認 購 （售 ）權證之發行相聯繫之避險證券交易的盈虧與 

認 購 （售）權證之發行收入合計其損益，便應該同時免徵認 

購 （售 ）權 證 之 發 行 收 入 （權 利 金 ）的 所 得 稅 。蓋正如自免 

徵 證 券 交 易 所 得 稅 ，導出證券交易損失不得自所得額中減除 

一 樣 ，應可反面 解 釋 導 出 ：不 准 減 除 標 的 證 券 （股 票 ）交易 

之 損 失 者 ，應免徵與之密切相關之認購（售）權證發行收入 

(權利金）之 所 得 稅 。至少應回歸其為選擇權交易之權利金 

收入的本質，對之採較為緩和的規定：容許將與特定認購（售）
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權證之發行相聯繫之避險證券交易的盈虧，與 認 購 （售 ）權 

證之發行權利金收入合計其發行損益。

(四）以 「發行」為來自有價證券之所得種類的分界點

1 、  在所得稅制的規劃上 常 以 「發 行 」為來自有價證券之所得， 

在類型化上的分界點。例 如 股 票 之 發 行 ，論 為 投 資 ，不論為 

證 券 交 易 ，公司取得股款也不論為構成所得之計算基礎的收 

入 。來 自 股 票之所得，其由於股利之分配者論為股東之營利 

所 得 ，其由於股東在市場出售股票者，論為證券交易所得。

2 、  然 在 認 購 （售）權 證 之 發 行 ，在發行者與購買者間究應論為 

投資或交易？按 認 購 （售）權證持有人不因為購買認購（售 ） 

權證而對於一定的特別財產取得股份，而只是對於認購（售） 

權證之發行人取得該權證上所載之選擇權：認 購 （售 ）權證 

持有人於履約期間内或特定到期日，有 權 ，但 無 義 務 ，按約 

定履約價格向發行人購入或售出標的證券，或以現金結算方 

式 收 取 差 價 （發 行 人 申 請 發 行 認 購 （售 ）權 證 處 理 準 則 第 2 

條 第 2 項 ） 。是否行使該選擇權，認 購 （售）權證持有人有 

完全之自由決定權。認 購 （售 ）權證只是將該選擇權證券化。 

持 有 人 為 取 得 認 購 （售 ）權證對於發行人支付之權利金即是 

該 選 擇 權 之 對 價 。二者之間有給付與對待給付的對價關係。 

是 故 ，認 購 （售 ）權 證 經 證 券 化 的 結 果 ，固使發行後之認購

(售 ）權證的交易成為證券交易，應適用證券交易稅及證券 

交易所得稅有關之規定規範其交易稅及交易所得稅固無疑  

義 。但 論 諸 實 際 ，其發行顯然應論為交易而非投資，由之構 

成之課稅事實不應與股票之發行同論。

3 、  但 目前實務上因為沒有認識到：在 發 行 人 與 持 有 人 間 ，認麻

(售 ）權證之發行本身内在之交易性質，而 非 投 資 性 質 ，以 

致 無 視 於 認 購 （售）權證之發行本身即是一個以權利金交換  

購 （售）標 的 證 券 （股 票 ）之選擇權的雙務契約 〇是 故 ，並 

未 因 將 認 購 （售 ）權 證 核 定 為 有 價 證 券 ，而對其發行課徵證
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券 交 易 稅 。惟 因 認 購 （售）權證結算發生在發行後，且以其 

標 的 證 券 之 實 體 的 或 虛 擬 的 交 易 為 其 結 算 的 計 算 基 礎 ，所 

以 ，將其後來之結算結果，論為證券交易所得或損失，認為 

應適用所得稅法第4 條 之 1 : 「自中華民國七十九年一月一日 

起 ，證券交易所得停止課徵所得稅，證券交易損失亦不得自 

所 得 額 中 減 除 。」由以上的說明可見，並不適合與股票之發 

行 一 樣 看 待 認 購 （售）權 證 之 發 行 。而應自始將認購（售 ） 

權證之發行論為證券交易。從而將其發行所得亦論為證券交 

易 所 得 。最 低 限 度 ，這樣才能符合因所得稅法第4 條 之 1 停 

止課徵所得 稅 於 先 ，不准證券交易損失自所得額中減除於後 

的 意 旨 。

4 、 然這種規定仍然不是最符合認購（售）權證之發行的事實特 

徵 ：以權利金交換在一定期日或期間，以 預 定 價 格 ，買賣一 

定數量之標的證券的選擇權。

(五）選擇權交易之所得稅

1 、 基於該權利金與該選擇權間之對價關係的屬性，選擇權之可 

能行使構成的或有損失，在大數法則下即是該權利金收入之 

必 然 減 項 。在雙務契約之債權權值的計算上，不能將與之相 

隨之對待給付的成本分離，孤 立 觀 察 。如果基於稅捐稽徵經 

濟 的 考 量 ，要像所得稅法第4 條 之 1 ，因為規定，「自中華民 

國七十九年一月一日起，證券交易所得停止課徵所得稅」 ， 

所 以 也 規 定 「證券交易損失亦不得自所得額中減除。」則當 

認 為 ，為 準 備 認 購 （售 ）權證之對待給付的履行，而從事之 

標的股票交易的損失不得認列為認購（售 ）權證之發行收入 

的 成 本 時 ，應 從 反面解釋的觀點，認 為 對 於 「認 購 （售 ）權 

證之發行收入」 （權利金收入）亦不得課徵所得稅。蓋正像 

「就收入不課其所得稅者，不承認其損失」 ； 「不承認為獲 

取收入而發生之取得成本或損失者，自亦不得課徵該收入之 

所 得 稅 」 。這是財政部在規劃稅制時應有的認識與選擇；也



是司法機關在對於稅法或其解釋從事司法審查時，應當提供 

之最後的補救。上 述 觀 點 ，不當因為該選擇權是否經證券化 

而有所不同。

2 、  基於該權利金與該選擇權間之對價關係的屬性，選擇權之可 

能行使上述問題，如渾沌的從整個證券交易或股票市場的交 

易 觀 之 ，不但一時必然難以見其端覓，而且與股票交易所得 

之稽徵的疑難一時也會糾纏不清，受到不當有的牵累。

3 、  按 與 認 購 （售 ）權證之發行有關之所得稅的課徵問題，與一 

個人之一般的股票交易決然不同。首 先 是 與 認 購 （售 ）權證 

之發行有關之交易的發展，對於發行人而言有一個清楚的開 

端 ：認 購 （售）權 證 之 發 行 。其次有一個記錄與該選擇權之 

履行準備有關之交易關係的明晰帳冊憑證，可以證明與各該 

認 購 （售）權證之對待給付的準備有關的股票交易。以該帳 

冊 為 基 礎 ，計 算 各 該 認 購 （售）權證之發行的最後盈虧數額 

時 ，其準確可謂沒有任何其他行業之交易能夠與之比擬。關 

於 證 券 交 易 所 得 稅 ，其實主要是股票交易所得稅的課徵，當 

年所以採所得稅法第4 條 之 1 的 規 範 模 式 ，其實是因納稅義 

務人不能配合稅捐稽徵機關掌握稅基時的不得已次佳選擇。

4 、  今 關 於 認 購 （售）權證之發行有關的所得稅，既無在其他證 

券交易所得稅之稽徵所存在的問題，即 無 捨 核實課徵，而就 

臆 測 的 道 理 ，以符量能課稅原則的要求。或謂不准將證券交 

易損失自所得額中減除有所得稅法第4 條 之 1 為 其 依 據 。但 

必 須 注 意 ，當稅捐法的規定與量能課稅原則明顯相違時，該 

稅 捐 法 的 規 定 ，即屬違蕙之惡法。原審法院如不能拒絕其適 

用 ，至少亦應裁定停止訴訟程序，儘 速 聲 請 大 法 官 解 釋 （司 

法院大法官審理案件法第5 條 第 2 項 ） 。同 理 ，如因原審法

院 誤 引 違 憲 法 令 致 「人民  於其憲法上所保障之權利，遭

受 不 法 侵 害 ，經依法定程序提起訴訟，對於確定終局裁判所 

適用之法律或命令發生有牴觸憲法之疑義」時 ，人民亦得聲

1510



請司法院大法官解釋憲法」 （司法院大法官審理案件法第5 

條 第 1 項 第 2 款 ） 。在違憲之稅捐法對於人民生活或營業的 

維繫構成立即之威脅時，司法院大法官應當透過違憲審查宣 

告 其 無 效 。

(六）收入成本費用配合原則及所得稅法第4 條 之 1 的規範事項

1 、  按 在 所 得 的 計 算 上 ，當將證券交易當成一種特別的財產交 

易 ，採 分 離 課 徵 ，而不綜合課徵時，究 諸 實 際 ，係就個別財 

產或股票在完成先買後賣或先賣後買之進銷循環後，結算其 

財 產 或 股 票 交 易 所 得 （盈餘）或 損 失 （虧 損 ） ，以計算其所 

得 稅 稅 額 。所得稅法第 4 條 之 1 所 規 定 者 ，應 是 所 得 （盈 餘 ） 

與 損 失 （虧 損 ）之 扣 除 的 問 題 ，而非自收入減除損失以計算 

其 所 得 的 問 題 。只是在證券交易所得停止課徵所得稅時期， 

因 為 粗 略 的 籠 統 規 定 「證券交易損失亦不得自所得額中減  

除 」 ，而使證券交易所得與損失間之盈餘與損失的扣除關係 

隱 而 不 彰 。從而誤以為其間的關係是自收入減除損失以籠統 

計算其所得的關係。是 故 ，所 得 稅 法 第 4 條 之 1 應當不是同 

法 第 2 4條關於營利事業所得之計算的特別規定。在所得稅法 

第 4 條 之 1 的 適 用 ，必要時還是應就個別證券交易間之進銷 

關 聯 ，計算其證券交易所得或損失。而後才在該基礎上，不 

再 具 體 就 證 券 交 易 所 得 及 證 券 交 易 損 失 為 沖 抵 的 計 算 。準 

此 ，在 認 購 （售 ）權證發行權利金收入之所得的計算上，以 

所 得 稅 法 第 4 條 之 1 為 依 據 ，限制其發行人自該權利金收入 

減除目的事業主管機關強制其從事之避險交易的損失，有適 

用法律錯誤的情事，違反稅捐法定主義。

2 、  當在政策上決定對於證券交易所得停止課徵所得稅，將所得 

稅 法 第 4 條 之 1 的籠統規定適用於全部的證券交易所得與損 

失是否有理由？

3 、  認為有理由之肯定說可能認為，既對於全部證券交易所得停 

止 課 徵 所 得 稅 ，在制度設計上無法將一部分之證券交易損
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失 ，例外規定其得自證券交易所得以外之所得減除。這是原 

處分機關所持，並為最高行政法院在本案確定終局判決（即該 

院 9 9年 判 字 第 1263號判決）所 持 的 見 解 。

4 、 惟 依 法 令 應 與 認 購 （售 ）權 證 的 發 行 ，自成完全進銷循環的 

避險證券交易損失，是否有所得稅法第 4 條 之 1 的 適 用 ，值 

得 檢 討 。蓋 在 認 購 （售 ）權 證 的 發 行 ，為 防 止 認 購 （售 ）權 

證之發行的金融風險，其目的事業主管機關命令，其發行人 

應從事其避險所必要之標的證券的避險交易，然不得從事其 

避險所不必要之標的證券的投資性或投機性交易： 「…… 證 

券商因發行認購（售 ）權證避險需要而持有所發行認購（售 ）

權證標的股票之數額限制如下： （一 ）....持有數额以風險

沖銷策略所需者為限，至 多 並 不 得 超 過 認 購 （售）權證發行

單位所代表之標的股票股數。....(三 ）發 行 認 購 （售 ）權

證 之 證 券 商 ，於 該 認 購 （售 ）權 證 存 績 期 間 内 ，除基於風險  

沖銷之需求而買賣之標的股票外，其自營部門不得另外自行  

買進賣出該標的股票；發行前自營部門已持有之標的股票， 

亦應轉入風險沖銷策略之持有數額内一併計算 1 ( 財政部證 

券暨期貨管理委員會於 86, 6.12.曾 以 （8 6 ) 臺 財 證 （二 ）字 

第 0 三二九四號函）5 。基 於 該 「避險需要而持有所發行認購

5針對上述避險或履約準備的操作 > 財政部證券暨期貨管理委員會於86.6.12•曾以（8 6 )臺財證（二）字 

第 0 三二九四號函規定：「二 、茲 依 『證券商管理規則』第十九條第一項但書規定，訂定證券商因發行認 

購 （售 ）權證避險需要而持有所發行認購（售）權證標的股票之數額限制如下：（一）證券商發行認購（售 ） 

權證並自行從事風險管理者，得依風險沖銷策略之需求時有所發行認購（售）權證之標的股票，不受^證 

券商管理規則』第十九條第一項後段『其持有任一公司所發行有價證券之成本總額 > 並不得超過其資本 

淨値之百分之二十』限制。惟其持有數額以風險沖銷策略所需者爲限 > 至多並不得超過認購（售）權證 

發行單位所代表之標的股票股數。（二 ) 前述證券商因發行認購（售 ）權證持有之標的股票，仍應受證券 

商管理規則第十九條第一項前段『證券商除由金融機構兼營者依銀行法規定外 > 其經營自行買賣有價證 

券業務者，持有任一公司股份之總額不得超過該公司已發行股份總額之百分之十』限制《三）發行認購 

(售）權證之證券商，於該認購 C售）權證存續期間內，除基於風險沖銷之需求而貿賣之標的股票外， 

其自營部門不得另外自行買進賣出該標的股票；發行前自營部門已持有之標的股票|亦應轉入風險沖銷 

策略之持有驶額內一倂計算。I「證券商因發行認購（售）權證避險需要而持有所發行認購（售）權證標 

的股票之數額限制，仍應依本會八十六年六月十二日（八六）台 財 證 （二）第 0 三二九四號函辦理」（財



(售 ）權證標的股票之數額限制」 ，發行人從事之與權證標 

的股票有關之股票交易的進銷循環至避險交易所必要的程度 

即 行 完 成 ，不再向將來發展。是 故 ，其損失不能透過其他股 

票交易獲得沖銷的機會，從而成為終局之股票交易損失。而 

所 得 稅 法 第 4 條 之 1 的適用是建立在先後證券交易損失與所 

得有沖銷機會的假設上。其假設既然與認購（售）權證避險 

交易的事實不一致，自然不應將所得稅法第4 條 之 1 適用至 

認 購 （售）權證的避險交易。

5 、所 得 稅 法 第 4 條 之 1 未明文排除其對於認購（售）權證之避 

險 交 易 的 適 用 性 ，既然與其規定的假設前提不一致，且已引 

起課稅大於所得之違反量能課稅原則的結果，而原處分機關 

及最高行政法院並未能適時矯正其缺失，自當由大法官透過 

憲 法 解 释，指出將所得稅法第 4 條 之 1 適用於超出其立法定 

制之假設前提的證券交易，不論是證券交易所得或損失，皆 

屬 違 憲 。

(七）選擇權權利金之課稅與收入成本費用配合原則

1 、  關 於 認 購 （售 ）權證發行收入之所得稅的課徵，歷來爭議集  

中 在 ：其發行之權利金收入的定性及其成本費用之扣除的容  

逢 。

2 、  按 認 購 （售）權證是衍生性金融商品市場，而其標的證券（股 

票）則屬於傳統的資本市場。這兩種商品是分屬不同市場之 

不 同 商 品 。認 購 （售 ）權證的發行與股票的發行在事務的性 

質上有根本的不同。在 股 票 的 發 行 ，認股人取得發行該股票 

之 公 司 的 股 權 。依 該 股 權 ，認股人有含表決權、股利及公司 

解散時之剩餘財產之受分配權。反 之 ，在 認 購 （售 ）權證的 

發 行 ，購 買 認 購 （售 ）權證者對其所支付之權利金不再享有 

權 利 。其因權利金之支付而取得之權利為以發行人之信用為 

基 礎 的 選 擇 權 ：有 權 選 擇 是 否 ，在 约 定 期 日 或 期 間 ，以約定

鞠 職 券暨期貨管理委員會 92.06.03.臺財證二字第〇九二〇—二四二七四號函）。 
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價 格 向 發 行 人 購 買 （或售出）約定數量之標的證券，或請求 

以現金的方式結算其選擇利益。

3 、  該選擇利益的有無及大小取決於標的證券（股 票 ）之市場行 

情 ，而不取決於發行人之經營能力。將 認 購 （售）權證之發 

行與股票的發行混為一談，只是迷惑於二者皆是有價證券之 

存 在 形 式 的 結 果 。是 故 ，以 認 購 （售 ）權證經核定為其他有 

價證券為基礎，將 認 購 （售）權證之發行與股票之發行同視， 

有違反平等原則之錯誤類比的情事。

4 、  另認購（售）權證之發行屬於初級市場，而發行後之認購（售 ） 

權證或股票的買賣屬於次級市場。其交易内容雖然皆與股票 

之 交 易 有 關 ，但論其業務性質及運轉機制事實上並不相同。 

其間有事務性質上的差異，因 此 ，有 疑 義 時 ，也應依循不同 

的事務法則尋找其適合的規範。

5 、  基 於 上 述 認 識 ，關 於 認 購 （售）權證之發行的課稅問題的規 

範 規 劃 ，應從證券化選擇權之買賣的雙務特徵出發。為正確 

掌 握 認 購 （售）權證之課稅事實及負稅能力，該雙務的對價 

關係要比其證券化重要許多。其證券化在課稅上的意義，極 

其量僅止於發行後之認購（售 ）權證的交易應依證券交易有 

關規定規範其證券交易稅及證券交易所得稅的課徵，不應影 

響到其發行權利金及該選擇權之履行準備有關之標的證券

(股 票 ）的 交 易 所 得 稅 。蓋該選擇權之履行準備屬於該權利  

金之對待給付的準備，因此所發生之費用正是該權利金之最  

為核心的取得費用，當然應容許其自該權利金收入扣除。收 

入成本費用配合原則在證券化選擇權權利金之課稅的適用， 

應指限制締約費用及履約費用才可論為選擇權權利金之取得 

費 用 ，得 自 後 者 扣 除 之 。而不是將發生在先之選擇權權利金 

論為證券交易所得以外之一般所得，而 後 自 認 購 （售）權證 

發 行 後 開 始 ，與 股 票 一 樣 ，將 認 購 （售 ）權證及其標的證券 

(股票）之 交 易 結 果 ，視 其 盈 虧 ，一概論為證券交易所得或
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損 失 ，籠統適用所得稅法第4 條 之 1 ，不准自權利金收入扣除 

為準備履行其對待給付（選擇權債務）而發生之標的證券（股 

票 ）交 易 損 失 。蓋若對於選擇權交易之權利金課徵所得稅， 

便 應 承 認 ，為履行其對待給付所發生之費用是其取得費用， 

得自該權利金扣除之。為防止濫用只須將得扣除之取得費用 

的範園限制在發行人為準備履行其對待給付所從事之標的證 

券 （股 票 ）的 交 易 。這在稽徵技術上並無不能克服的困難。 

或 謂 認 購 （售）權證發行人從事標的證券（股 票 ）的交易取 

得證券交易所得時，因為目前並無任何限制其依所得稅法第4 

條之丨主張免稅的規定，所 以 ，發行人如因從事標的證券（股 

票）的交易而有證券交易損失，其扣除自然也不應准許。這 

是一個似是而非的看法。蓋因沒有限制規定而構成的漏洞， 

在標的證券（股票）的 交 易 ，縱然可能使稅捐稽徵機關遭受， 

在有證券交易所得時，不 得 課 稅 ，而在有證券交易損失時， 

應准許扣除的不利益。

6 、  但 因 一 方 面 ，法律漏洞的不利益不應由納稅義務人負擔，另 

一 方 面 在 認 購 （售）權 證 的 發 行 ，其 標 的 證 券 （股 票 ）的交 

易 ，發生證券交易損失的或然率大於發生證券交易所得的或 

然 率 。其 理 由 為 ：當 基 本 情 勢 為 ：市場行 情 看 漲 時 ，認購權 

證 才 有 人 買 ；市 場 行情看跌時，認售權證才有人買。而認購

(售 ）權 證 權 利 金 即 是 認 購 （售）權證發行人為購買人確保 

該情勢之判斷正確時可能獲得之利益的對價。

7 、  這當中發行人必須在該權利金提供之價差空間，從事避險操 

作 ，以確保其履行選擇權義務後，最後還能獲利。其操作機 

制 大 致 為 ：在認購權證的發行，在 發 行 後 ，當 標 的 證 券 （股 

票）漲價接近或超過約定之履約價格時，發 行 人 必 須 （融 資 ） 

買進取得標的證券（股 票 ）備 償 ；反 之 ，跌價接近或超過約 

定 之 履 約 價 格 時 ，可 以 置 之 不 理 ，蓋 在 這 種 情 形 ，認購權證 

持有人不會行使選擇權，按約定之履約價格購入約定數量之
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標 的 證 券 （股 票 ） 。在 認 售 權 證 的 發 行 ，在 發 行 後 ，當標的 

證 券 （股 票 ）跌價接近或超過約定之履約價格時，發行人必 

須 融 券賣出標的證券（股 票 ）取 得 現 金 備 償 ；反 之 ，漲價接 

近或超過約定之履約價格時，可以置之不理，蓋 在 這 種 情 形 ， 

認售權證持有人不會行使選擇權，按約定之履約價格售出約 

定數量之標的證券（股 票 ） 。

8 、 為防止認購（售）權證發行人操縱標的證券（股 票 ）的 行 情 ， 

財政部證券暨期貨管理委員會就標的證券（股 票 ） ，除規定 

發 行 人 「持有數額以風險沖銷策略所需者為限，至多並不得 

超 過 認 購 （售）權證發行單位所代表之標的股票股數」外 ， 

「發 行 認 購 （售 ）權 證 之 證 券 商 ，於 該 認 購 （售 ）權證存續 

期 間 内 ，除基於風險沖銷之需求而買賣之標的股票外，其自 

營部門不得另外自行買進賣出該標的股票；發行前自營部門 

已持有之標的股票，亦應轉入風險沖銷策略之持有數額内一 

併計算6。」基 於 該 規 定 ，就 認 購 （售）權 證 之 標 的 股 票 ，發 

行人不能從事與準備履行其選擇權債務或避險所需以外的買 

賣 。這 在 制 度 上 ，確 保 認 購 （售 ）權證之發行與發行人買賣 

標 的 證 券 （股 票 ）間 的 事 務 關 聯 ，彰 顯 標 的 證 券 （股 票 ）之 

交易發生損失時，該 損 失 構 成 認 購 （售 ）權證發行權利金之 

成本或費用的事實。

(八）受憲法保障之課稅原則

6針對上述避險或履約準備的操作’財政部證券暨期貨管理委員會於86.6.12.曾 以 （8 6 )臺財證（二）字 

第 0 三二九四號函規定：「二 、茲 依 『證券商管理規則』第十九條第一-項但書規定 > 訂定證券商因發行認 

購 （售）權證避險需要而持有所發行認購（售）權證標的股票之數額P艮制如下：（一）證券商發行認購（售） 

權證並自行從事風險管理者 > 得依風險沖銷策略之需求持有所發行認購（售）權證之標的股票，不受『證 

券商管理規則』第十九條第一項後段『其持有任一公司所發行有價證券之成本總額，並不得超過其資本 

淨値之百分之二十』限制。惟其持有數額以風險沖銷策略所需者爲限，至多並不得超過認購（售 ）權證 
發行單位所代表之標的股票股數。（二）前述證券商因發行認購（售 ）權證持有之標的股票，仍應受證券 

商管理規則第十九條第一項前段『證券商除由金融機構兼營者依銀行法規定外，其經營自行買賣有價證 

券業務者，持有任一公司股份之總額不得超過該公司已發行股份總額之百分之十』限制。（三）發行認購 

(售）權證之證券商，於該認購（售）權證存續期間內*除基於風險沖銷之需求而買賣之標的股票外■ 

其自營部門不得另外自行買進賣出該標的股票；發行前自營部門已持有之標的股票，亦應轉入風險沖銷 

策略之持有數額內一倂計算。」



1 、  在稅捐國家固容許國家在無對待給付的情形下，對人民課徵 

稅 捐 。但正因為稅捐之課徵必然侵入人民的基本權利，所 以 ， 

其課徵除必須有法律為其依據外，所依據之法律亦不得違反 

量 能 課 稅 原 則 （實質課稅原則）或平等原則。

2 、  如有違反量能課稅原則及實質課稅原則（司法院大法官釋字 

第四二 0 號 、釋字第四三八號、釋字第四六 0 號 、釋字第四 

九 三 號 、釋字第四九六號、釋字第五 0 0 號 、釋字第六二 0 

號解釋）或 平 等 原 則 （司法院大法官釋字第四三八號、釋字 

第 四 九 三 號 、釋字第五 0 0 號 、釋 字 第 五 0 八 號 、釋字第六 

0 七 號 。） ，則縱使其課徵有法律為其依據，其課徵亦因所 

依 據 者 為 惡 法 ，而構成違憲。

3 、  這已是司法院在其上引憲法解釋中一再重申的原則。只是職 

掌稅捐之稽徵的財政部時而不察而有違反該等原則之解釋函 

令 ，以致其下級稅捐稽徵機關一再有因此違憲課徵的情事。 

司法機關時而亦不疑有他誤信財政部函釋的正確性，而進一 

步 誤 判 ，以致人民的正當權益不能時及在行政訴訟中獲得保 

障 。明確者為：司法院大法官釋字第五九七號解釋明白釋示：

「憲法第十九條規定，人民有依法律納稅之義務。所謂依法 

律 納 稅 ，係 指 租 稅 主 體 、租 稅 客 體 、稅 基 、稅率等租稅構成 

要 件 ，均應依法律明定之。各該法律之内容且應符合量能課 

稅 及 公 平 原 則 。」依該號解 釋 之 意 旨 ，稅捐法之内容不符合 

量能課稅及公平原則者，自屬違憲。

4 、  是 故 ，當稅捐法之内容違反量能課稅或公平原則時，稅捐稽  

徵機關即不再得以有法律依據為理由，課 徵 稅 捐 〇而應經由 

解 釋 ，在現行稅捐法中另外尋找符合量能課稅及公平原則的 

規 定 ，做 為 課 徵 的 依 據 。特別是在稅損法的例外規定由於類 

型 化 不 充 分 ，而有部分違憲的情形，應當回復適用原則的規 

定 課 稅 。要 之 ，人民雖然有依法律納稅之義務，但稅捐稽徵 

機關依據來課徵稅捐之法律必須是符合量能課稅及公平原則
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的法 律 。違反量能課稅原則及實質課稅原則之顯著的情形  

為 ：納 稅 義務人無所得，而對其課以所得稅。至於違反公平

原則當指違反平等原則的情形。

5 、  正 像 「有所得就應課以所得稅」一 樣 ； 「無所得就不應課以 

所得稅」是同等的自明道理或事務法則。任何與所得稅之課 

徵 有 關 的 規 定 ，不論其存在於那一個位階，如有違反該道理 

或事務法則，當然因為違反量能課稅原則（實質課稅原則） ， 

而違反 憲 法 。其 實 ，這當中也同時違反稅捐法定主義。蓋所 

得 稅 的 課 徵 ，在综合所得稅以有中華民國來源之所得；在營 

利 事 業 所 得 稅 ，以有境内外之所得為要件。無 論 如 何 ，皆必 

須 有 所 得 ，始得課徵所得稅。

6 、  在營利事業所得稅的課徵，實 務 上 為 何 會 發 生 ，在無所得的 

情 形 ，還是對於特定人課以所得稅？一 般 而 言 ，這當然出自 

於法律規定之規範規劃上的錯誤。例 如 ，進貨與銷貨容因業 

務 之 具 體 情 況 不 同 ，而 有 先 進 後 銷 ，或 先 銷 後 進 之 別 ，但按 

諸 事 務 法 則 ，永 恆 不 變 者 為 ：有 進 無 銷 ，或 有 銷 無 進 者 ，不 

成 商 。是 故 ，要對於任何交易課以所得稅，特別是營利事業  

所 得 稅 ，應該從進銷的完整流程觀察，不得有片面或割裂論  

斷 的 情 事 。否 則 ，其法律上之形式論斷必然違反當為要求所  

應立基之存在基礎。

7 、  這在稅捐之課徵上的表現為：在 課 徵 上 ，違反憲法所保障之 

實 質 課 稅 原 則 （憲法 第 2 3條 ） ；在課徵之結果上，不當侵害 

憲法保障之財產權（憲 法 第 1 5條 ） ，對於無負稅能力者，課 

以 稅 捐 。當 有 此 種 錯 誤 ，特別是在所得稅之稽徵，不得以惡 

法 亦 法 視 之 ，要納稅義務人期待來年之所得稅法的修正。要 

之 ，有 稅 捐 法 為 依 據 ，只 是 稅 捐 法 定 主 義 （租稅法律主義） 

所要求之課稅的必要條件，而 非 充 分 條 件 。當所依據之法律 

違 反 量 能 課 稅 原 則 或 平 等 原 則 時 ，不得不顧人民的基本權 

利 ，盲 目 課 徵 ，造 成 苛 政 。
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二 、 聲請人對自留額度部分所持見解：

依聲請人所受之最高行政法院9 9 年 度 判 字 第 12 6 3號判決之見 

解 ，聲請人發行金鼎0 4及 0 5共二檔認購（售）權 證 ，以自有資 

金支應發行價款之部分（即自留額度部分），其 認 「原判決就上 

訴人發行系爭二檔認購權證所取得之發行價款性質，依財政部 

8 6 年 1 2 月 函 釋 ，屬應稅權利金收入乙節，業已論述甚明，核無 

判決不備理由之違法。又如前所述，發行人發行認購權證需「全 

额銷售完成」始能向證交所申請上市買賣，因此發行人認購自留 

额 度 ，屬 於 「發行總金額」之 一 部 ，而悉屬應稅權利金收入，依 

法自應課稅。」且 認 為 「認購自留部分於認購權證上市後，上訴 

人與其他持有人得自由處分該認購權證之權利，並 無 二 致 ，益證 

上訴人認購自留部分，其相對之收入業已實現。」，顯見其認為 

自留額度部分外觀上仍為發行價款，故有權利金收入產生。

惟財政部 8 6年 1 2 月函，不分發行價款是否為證券商自行出資或 

對外募集所生，而一併認定有權利金收入之產生，使聲請人於自 

行出資部分負擔其所未產生所得之稅捐負擔，是否有違憲法上量 

能課稅原則與實質課稅原則？聲請人茲詳述理由如下：

(一）財 政 部 8 6年 1 2 月函有違董能課稅原則

1 、  按 「憲法第七條平等原則並非指絕對、機 械 之 形 式 上 平 等 ， 

而係保障人民在法律上地位實質平等。依租稅平等原則納稅 

義務人固應按其實質稅負能力，負擔應負之稅捐。」大法官 

釋 字 第 5 6 5 號解 釋 理 由 書 ，揭示量能課稅原則之内涵，亦即 

納稅義務人應按其實質稅負能力，負擔應負之稅捐。故如使 

納稅義務人負擔超過其實質稅負能力應負擔之稅捐，即有違 

量能課稅原則。

2 、  次 按 ，只有透過市場交易而使財產有所增益（孳息）部 分 ，始 

為所得稅課 稅 對 象 ，此為純資產增加說輔以市場所得理論下 

對所得概念之界定 （參 見 附 件 4 ，頁 6 5 以 下 ） 。換 言 之 ，所 

得 須 符 合 「財產有所增益」且 「透過市場交易」之 要 件 。符
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合以上兩要件之所得，方可謂納稅義務人因參與市場而有收 

益 ，故 附 有 社 會 義 務 ，須依負擔能力分攤公共支出，形成量 

能課稅原則之主要内涵。

3 、  本件聲請人因發行認購權證時「台灣證券交易所股份有限公 

司 審 查 認 購 （售 ）權證上市作業程序」 （下 稱 「上市作業程 

序 」附 件 5 ) 第 6 條 第 2 款 第 6 目及第7 條 第 1 款 ，皆規定須 

全部銷售完成方得核准上市，因而於無法對外銷售之認購權 

證 部 分 ，依 「台灣證券交易所股份有限公司認購（售）權證 

上市審查準則」（附 件 6)第 6 條 第 2 款 第 3 目 ，於不超過上市 

單 位 20%部 分 ，以自有帳戶先行撥付相應金額至權利金專戶， 

使權利金專戶之餘額與權證發行總價款之金額相等，以符台 

灣證交所稽核部年度查核對於上市之認購權證所為「權利金 

專戶之帳戶餘額必須與核准上市時權證發行價款總額相等」 

之 要 求 ，故自留部分實源自上訴人之自有資金，並非自外部 

取得資金而有經濟效益之流入。

4 、  承 上 所 述 ，聲請人於自留額度部分，係以自身資金支應發行 

價 款 ，並未 由 外 部 流 入 資 金 ，自無財產之增益，不符合所得

須 「財 產 有 所 增 益 i 之 要 件 。縱然自留額度部分會產生「發

行認購權證再買回」之 會 計 科 目 ，然此科目依證券商財務報 

告 編 製 準 則 （下 稱 「編制準則」 ，附 件 7 ) 第 1 5條 第 1 款第 

4 目之規定，該科目為負債之減項，意義為減少未來應履行之 

義 務 ，而非有經濟收益之流入，實無資產增加之事實。

5 、  再 者 ，縱認聲請人於自留額度部分有資產之增益，然自留額 

度部分之 資 產 增 益 ，乃由聲請人自身所支出之資金所換取， 

並未透過營業組織對外募集資金為對價而取得，應屬未透過 

市場交易所取得之所得，亦非量能課稅原則下應課稅之對象。

6 、  綜上所述，聲請人自留额度部分，既不符合財產增益之要件， 

亦非透過市場交易所取得，是非屬量能課稅原則下具有負稅 

能力之對象。因 此 ，財 政 部 8 6 年 1 2 月函竟僅因此部分形式
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上有匯入專利金專戶，外觀上屬發行價款之一部份，即認聲 

請人有權利金收入之產生，使聲請人負擔超出其實質負稅能 

力之租稅負擔，顯違反憲法上量能課稅原則即明。

(二）財 政 部 8 6 年 1 2 月函有違實質課稅原則

1 、  按 「憲法第十九條規定，人民有依法律納稅之義務。所謂依 

法 律 納 稅 ，係指租稅主體、租 稅 客 體 、稅 基 、稅率等租稅構 

成 要 件 ’均應依法律明定之。各該法律之内容且應符合量能 

課 稅 及 公 平 原 則 。惟法律之規定不能鉅細靡遺，有關課稅之 

技術性及細節性事項，尚非不得以行政命令為必要之釋示。 

故主管機關於適用職權範圍内之法律條文發生疑義者，本於 

法定職權就相關規定為闡釋，如其解釋符合各該法律之立法 

目 的 、租稅之經濟意義及實質課稅之公平原則，即與租稅法 

律主義尚無違背」此 有 鉤 院 釋 字 第 4 2 0號 、第 4 6 0號 、第 519 

號 及 第 5 9 7 號解釋可資參照。實質課稅原則於稅制上之運用 

方法為經濟觀察法，此係指在稅捐法之解釋或課稅事實之認 

定 ，應以經濟的觀點或方法觀察、認 定 及 判 斷 ，以根據經濟 

過 程 或 狀 態 的 實 質 ，平等掌握經濟上的給付能力，實現稅捐 

之 課 徵 的 平 等 性 （參見附件8 ，頁 3 9 7 ) 。

2 、  次 按 「稱 買 賣 者 ，謂當事人約定一方移轉財產權於他方，他 

方支付價金之契約。當事人就標的物及其價金互相同意時， 

買賣契約即為成立。」民 法 第 3 4 5 條定有明文。是 以 ，如欲 

以買賣為課稅之原因事實，應就是否有實際為買賣之經濟活 

動 判 斷 ，亦即須具備買賣雙方當事人，且雙方就價金與標的 

物有合意之意思表示，不應僅以形式上有金錢之流動，即謂 

已有買賣之事實。

3 、  本 件 聲 請 人 在 認 購 （售）權 證 之 發 行 階 段 ，出售予一般投資 

人 時 ，係將未來特定期限得以特定價格認購（售）特定股票 

之 權 利 移 轉 予 買 方 ，並取得買方支付之對價；買方因此而取 

得請求賣方於未來特定期限交付特定價格股票之權利，故有
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買賣之經濟實 質 。相 較 於 此 ，於 自 留 額 度 部 分 ，上訴人僅係  

將其自有資金從上訴人其他帳戶轉至上訴人權利金專戶，以 

符合上市審査準則之規定，然實際上並未有交易相對人 * 亦 

来自他人取得任何相當之對價，從而根本無銷售之經濟實質  

可 言 。

4 、  是 以 ，於 自 留 額 度 部 分 ，雖 有 價 金 之 流 動 ，然此僅為上訴人 

資金内部之流 轉 。然從經濟實質觀察，買賣為一契約行為， 

須買賣雙方意思表示合致方成立，自不可能存在買賣雙方為  

同一人之情形，否則何以為意思表示合致？因 此 ，聲請人於自

留額度部分實無銷售之實質，既無銷售之交易實質，聲請人 

更無從因此產生所得。

5 、  再 者 ，聲請人雖於自留額度部分縱屬持有人身份，然因自身 

即 為 發 行 人 ，實與其他買方購得到期得以特定價格請求發行 

人移轉特定股票之權利不同，亦與其他買方得藉由到期履約 

之獲利目的及方式有別，難謂與一般持有人之權利相同。

6 、  綜 上 所 述 ，聲請人於自留額度部分並無銷售之經濟實質，且 

無取得與一般投資人相同之權利，依 實 質 課 稅 原 則 ，應無所 

得 產 生 。惟 財 政 部 8 6 年 1 2 月函卻將無銷售實質之自留額度 

部分包含在發行價款内，併同認定有權利金收入產生，顯牴 

觸實質課稅原則無疑。

三 、 聲請人對避險交易部分所持見解：

按 「自中華民國七十九年一月一日起，證券交易所得稅停止課徵 

所 得 稅 ，證券交易損失亦不得自所得額中減除」，所 得 稅 法 第 4 

條 之 1 定有明文。至 所 謂 「證券交易」之 定 義 ，依聲請人所受之 

最高行政法院9 9 年度判字第126 3 號判決之見解，僅泛認原審（即 

台北高等行政法院）9 7 年度訴字第 21 3 0號 判 決 ，已對聲請人就 

避險交易損失所為主張詳述其得心證之理由，尚無判決不適用法 

規 、適用不當或判決不備理由之情形，等同肯認原審法院（即台 

北高等行政法院）認所得稅法第4 條 之 1 之適用範圍，係及於一
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切具有證券形式外觀交易之見解。

惟所得稅法第4 條 之 1及據以發佈之財政部8 6年 7 月函及 8 6年 

1 2 月 函 ，純以形式外觀認定「證券交易」 ，而不問各種證券交 

易之經濟實態，是否有違鈞院再三肯認之量能課稅原則（實質 

課稅原則）？其純以形式外觀認定「證券交易」 ，使依法從事避 

險交易如證券商者一概不得扣除避險交易損失，而須承擔顯然過 

高 之 稅 負 ，是否有違比例原則？聲請人茲詳述理由如下：

(一）所得稅法第 4 條 之 1 及財政部二函釋違反實質課稅原則

1 、 聲請人申請發行認購權證，依法有進行避險交易之法律義務

( 1 )  本件聲請人發行權證之主要相關法令為「發行人申請發行 

認 購 （售 ）權證處理要點」（下 稱 「處理要點」，附 件 9) 

及 「台灣證券交易所股份有限公司認購（售 ）權證上市審 

查準則」（下 稱 「審查準則」，附 件 6 ) 。聲請人於取得主管 

機 關 認 購 （售）權證發行人資格後，申請擬發行之認購權 

證 ，應檢附發行計畫等相關文件（審查準則第 4 條 參 照 ）， 

其中發行計晝應載明「預定之風險沖銷策略」等應記載事 

項 （處 理 要 點 1 4、審 查 準 則 第 6 條 ），供主管機關審查證 

券商是否具備發行人資格及台灣證券交易所股份有限公司

(下稱台灣證交所）審查是否同意認購權證上市，合先敘 

明 。

( 2 )  而 按 「發 行 人申請發行認購（售）權證之資 格 認 可 者 ，如 

有下列情形之一，本 會 （證 期 會 ）得 不 予 認 可 ：七 、發行 

人無適當之風險管理措施者。」、「申請本公司同意上市之 

認 購 （售 ）權 證 ，應符合下列各款規定：…五 發 行 計 晝  

内容須包括下列條款：… （八 ）預定之風險沖銷策略。… 」 

處 理 要 點 1 4與審查準則第6 條 第 5 款 第 8 目，分別定有明 

文 。綜觀上揭法令規定，聲請人申請發行認購權證時，即 

有 配 套 附 隨 進 避 險 交 易 之 義 務 。

( 3 )  次 按 「發行人如為自行避險或部分自行避險，該專戶應作
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為 發 行 認 購 （售）權證之後建立避險部位及將來投資人要 

求履約時提供作為履約專戶之用，並只得買賣其所發行之 

認購權證及標的證券，帳戶中之股票不得申請領回。」、「發 

行人如全數委託其他機構避險，發行人亦須另設專戶，作 

為將來投資人要求履約時提供作為履約專戶之用，另其委 

託之風險管理機構亦須於發行人處開設帳戶，作為其發行 

認 購 （售）權證之後建立避險部位之用。」此亦有台灣證 

交 所 8 6 年 9 月 1 8 日台證上字第29888號 函 （附 件 1 0 ) 足 

資 參 照 。

(4 )  再 按 「證券商發行認購（售）權證並自行從事風險管理者， 

得依風險沖銷策略之需求持有所發行認購（售）權證之標 

的股票… 。惟其持有數額以風險沖銷策略所需者為限，至 

多並不得超過認購（售）權證發行單位所代表之標的股票 

股 數 。」（台灣證交所 8 6 年 6 月 1 2 日台財證（二 ）字第 

32 9 4號 函 ，附 件 11 ) 、「證券商發行認購權證，如係全部自 

行 避 險 操 作 者 ，其避險持有之部位，不得超過認購權證發 

行數量所表彰之標的股票股數；如係部分自行避險、部分 

委 外 避 險 者 ，其避險持有之部位，不得超過自行避險部分 

所表彰之標的股票股數；又如係全部委外避險者，發行人 

依規定仍須向本公司及主管機關申報委外風險管理機構之 

避險相關資料。」（台灣證交所8 6 年 6 月 1 2 日台證上字第 

230 9 0號 函 ，附 件 12)

( 5 )  參諸前揭法令及主管機關解釋函令意旨，聲請人進行避險 

交易確係基於證管法令要求之義務，如無進行避險交易， 

聲請人即不得發行認購（售 ）權 證 ，此一義務如同扣繳義 

務般皆為公法上之義務，亦 即 ，聲請人進行避險交易，乃 

履行公法上之義務。

2 、 為應相關證管法令所進行之避險交易，與一般證券交易在經  

濟實質上迥然有別
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承 上 所 述 ，聲請人係本於證管法令要求，而以買賣標的股票 

或系爭權證之方式進行避險交易。此等交易雖具有證券交易 

之 形 式 外 觀 ，然若與一般證券交易行為相較，其經濟實質有 

相當差異（按 ：關於一般證券交易與避險交易之本質差異，詳 

參附件1 3 )。兹 ----敘 明 如 下 ：

( 1 )  聲請人因避險所進行之證券交易行為，乃為履行證券主管 

機關核准發行權證所附之公法負擔，並非為從證券市場獲 

利 ；

( 2 )  對 聲 請 人 而 言 ，標的股票漲價時，不能出售手中持股獲利 

了 結 ，反而須加碼構入，增加手中標的股票持股數量，以 

免履約時負擔太重，並確保收盤時實際避險部位與預定避 

險 沖 銷 策 略 之 差 額 在 法 令 容 許 範 圍 之 内 ；標的股票跌價 

時 ，不能加碼買入標的股票，反 須 認 賠 殺 出 ，以確保收盤 

時實際避險部位與預定避險沖銷策略之差額在法令容許範 

圍 之 内 ，其避險操作策略須受證券商依國際通用標準模式 

預擬且受證管會證期局監控之避險策略公式之限制，僅於 

20%範圍内享有決策自由。換 言 之 ，聲請人以買賣標的股票 

或系爭權證之方式進行避險者，與 一 般 「低買高賣」之市 

場投資決策有明顯差異。

( 3 )  自 權 證 履 約 曰 觀 察 ，亦可發現其避險交易操作策略之不 

同 ：1.當 履 約 曰 時 ，標的股票市價超過约定之履約價，聲 

請 人 為 履 約 之 故 ，必須以低於公開市場出售標的股票予持 

有 權 證 之 投 資 人 ，其間之差額可能會於結算後，高於其權 

利 金 數 額 ，即可能產生虧損；2.當 履 約 日 時 ，標的股票市 

價低於約定之履約價，持有權證之投資人不會行使認購權 

而買入標的股票，聲請人即有可能於結算後，就發行權證 

取 得 獲 利 。簡 言 之 ，於權證避險交易下，標的股票市價越 

低 ，聲請人越易獲利；相 反 地 ，一般證券買賣，股 價 越 低 ， 

則虧損隨之擴大，兩者正好相反。

30 25



( 4 )避險交易權證發行與權證存續期間之必要配套措施，其目 

的在於確保將來之履約能力，亦 即 ，避險交易是認購權證 

發行整體行為中不可或缺之一環，不具獨立存在之經濟目 

的 。

3 、所得稅法第 4 條 之 1 及上揭財政部 8 6年 2 函釋不問避險交易 

之 經 濟 實 質 ，而給予避險交易及一般證券交易相同課稅待  

遇 ，有違實質課稅原則

所 得 稅 法 第 4 條 之 1 給予證券交易所得免稅優惠之同時，亦 

否准證券交易損失之認列，此 對 於 一 般 「低買高賣」之證券 

交易並無不妥。

然聲請人從事避險交易所生之損失有一相對應之應稅收入， 

即發行權證權利金收入，兩者間有密不可分之連動關係，亦 

即 ，避險交易是認購權證發行整體行為中不可或缺之一環， 

兩者於經濟意義上具有緊密關聯，本質上即為「單一」事 件 。 

從 而 ，避險交易本身不具獨立經濟目的，自應與一般具獨立 

經濟目的之證券交易為不同對待。本件最高行政法院判決據 

為判決基礎之所得稅法第4 條 之 1 及上 揭 財 政 部 8 6 年二函 

釋 ，竟一概以形式外觀為準，認由於認購權證與標的股票均 

屬 有 價 證 券 ，故聲請人從事避險交易而買賣認購權證與標的 

股 票 ，依 所 得 稅 法 第 4 條 之 1 規 定 ，停課證券交易所得稅， 

證券交易損失自不得從所得額中減除，此 顯 與 鈞 院 釋 字 第  

4 2 0號等解释揭橥之實質課稅公平原則相違（附 件 14,頁 13)。

(二）所得稅法第 4 條 之 1 及上揭財政部二則函釋違反比例原則  

1 、所得稅 法 第 4 條 之 1 及上揭財政部二則函釋手段與目的間顯  

失均衡

( 1 )按限制人民權利須符合憲法第2 3條 「比例原則」之 精 神 ， 

鈞院釋字第 551、545、4 4 8及 4 3 6號等多則解釋闡釋在案， 

即 國 家 惟 有 在 「必要」之 前 提 下 ，方得以法律限制人民之 

權 利 。鈞院釋字第 44 8號 解 釋 即 謂 ：「憲 法 第 1 5條 規 定 ，
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人民財產權應予保障。對人民財產權之限制，必須合於憲 

法 第 2 3條所定必要程度，並以法律定之，其由立法機關明 

確授權行政機關以命令訂定者，須據以發布之命令符合立 

法意旨且未逾越授權範園時，始為憲法之所許，迭經本院 

解 釋 在 案 。」是 以 ，由國家所發動之租稅課徵權力，涉及 

財產權利之拘束限制，應以比例原則作為合憲性之界限加 

以審查無疑。

( 2 )比例原則係由「適當性」、「必要性」及 「衡平性」三項子 

原則所共同建構，其 中 「衡平性」係指公權力行為侵害之 

利 益 ，不得與所欲達成之目的顯失均衡。依 所 得 稅 法 第 4 

條 之 1、財 政 部 8 6年 7 月函及 8 6 年 1 2 月函規定，認購（售） 

權證發行人依證管法令從事避險交易所生之損失，不得自 

所 得 額 中 減 除 ，其目的係為達成證券交易行為於客觀上適 

用法律之公平一致，否則即有違證券交易之安定性及國家 

稅收之一致性。然其為達此目的，而令避險交易損失不得 

扣 除 ，導致認購（售）權證發行人之應納稅額遠大於實際發 

行 權 證 之 淨 收 益 ，造成侵害納稅人固有財產權之結果，手 

段與目的間已失均衡，故所得稅法第4 條 之 1 及財政部二 

則函釋違反比例原則甚為灼然。

2 、 避險交易損失如依形式外觀認定為證券交易損失，將導致聲  

請人負擔過重稅負，造成絞殺性租稅之違憲侵害

( 1 )復從德國司法實務運作以觀，其經由比例原則之檢查導引 

出 「 絞 殺 性 租 稅 禁 止 」 （ Verbot der 

Erdrosselungssteuer) ，亦即租稅課徵權力之行使，不得 

造成絞殺之效果。所 謂 「絞殺效果」，特別著重者為其在經 

濟 上 之 意 義 ，當租稅課徵所造成之效果，足以扼殺市場生 

機 、使私領域中之經濟活動陷於停滯之時，即屬違反適當 

性及必要性之要求，構成對財產權利之絞殺。標 準 「絞殺」 

之 典 型 ，如 ：租稅制度過度干預市場，致使納稅人在私法
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上之營業狀態已無法持續，或者課徵過重之稅賦使得納稅 

人對於租稅之義務履行陷於客觀上不可能等（附 件 1 5 , 頁 

1 5 7 )。於我國租稅法制實務上，亦以絞殺性租稅之禁止為 

比例原則表現之型態：如 鈞 院 釋 字 第 28 6號 指 出 ，「土地 

增值稅並未就漲價部分全額徵收，已足以兼顧其利益」，即 

可導出憲法秩序不容土增稅就增值全額徵收、趨近於絞殺 

之 情 形 ；另於遺產及贈與稅法第4 7 條 規 定 ：「前三條規定 

之 罰 鍰 ，連 同 應 徵 之 稅 額 ，最多不得超過遺產總額或贈與 

總額」，即罰鍰加計本稅不得超過納稅人原可取得之遺產或 

贈與總額，亦徵絞殺性租稅禁止已存在於我國法秩序中（附 

件 1 5 ，頁 1 6 9 )。

( 2 )查權證發行實務上，據證券商統計數據，至 9 3 年 7 月底之 

前到期的所有權證，全部權證發行收入累計已達新台幣（下 

同）742. 2 5 億 元 ，如依上開財政部二則函釋計算之應納稅 

額 即 達 185. 5 6 億 元 （742. 2 5 億 元 x259〇，惟如將發行收入 

扣除避險交易損失及其他費用之後，券商發行權證的淨收 

益 僅 為 121. 5 2 億 元 。換 言 之 ，券商發行權證不僅毫無利 

得 ，更須額外負擔約計 6 4 億 餘 元 的 所 得 稅 （121 . 5 2億元 

-185. 5 6 億元 = - 6 4 億 元 ）。如以憲法保障證券商得自由選 

擇 、形成營業活動之角度以查，適用所得稅法第 4 條 之 1 

及財政部二則函释課稅之結果，形同對權證發行收入課徵 

毛 額 型 所 得 稅 ，導致實際淨所得低於應納稅額，券商越作 

越 賠 的 窘 境 ，逼 使 認 購 （售 ）權證此種衍生性金融商品， 

因無利可圖而於證券市場上消失，形成以稅捐干預國内券 

商權證業務之自由，根本背離所得稅法第4 條 之 1 獎勵證 

券 交 易 、促進資本市場形成的立法原意，對於權證發行產 

生 「寓禁於徵」的 效 果 。亦 即 ，如避險交易損益不得併計 

權證發行收入之減項，無異等同藉由稅捐手段禁止一個合 

法 的 經 濟 活 動 ，構 成 違 憲 之 「絞 殺 」行 為 。（附 件 1 6 ，頁
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( 3 )是 以 ，所 得 稅法第 4 條 之 1 及上揭財政部二函釋違反憲法 

第 2 3條所要求之衡平性，有違比例原則。

綜 上 所 陳 ，最高行政法院99年度判字第1263號判決所適用之適用 

所得稅法第4條之 1 、財政部86年7月3 1日台財稅字第861909311號 

函及同年12月1 1日台財稅字第861922464號 函 ，違反憲法上「量能 

課稅原則 j 、「實質課稅之公平原則」及 「比例原則」，懇 請 鈞 院  

惠予宣告所得稅法第4條之 1及上揭財政部二則函釋牴觸憲法而無  

效 0

肆 、 關係文件

附 件 ： 委任書正本乙份。

附 件 1 : 最 高 行 政 法 院 9 9年度判字第 1263號判決影本乙份。

附 件 2 : 財政部 8 6年 7 月 3 1 日台財稅字第861909311號函影本乙份。 

附 件 3 : 財 政 部 8 6 年 1 2 月 1 1 日台財稅字第861922464號函影本乙

份 。

附 件 4 : 葛 克 昌 ，綜合所得稅與憲法，所得稅與憲法（三 版 ） ，翰廬 

出 版 ，20 0 9年 2 月 ，頁 6 5 以下影本乙份。

附 件 5 :台灣證券交易所股份有限公司審查認購（售）權證上市作業 

程序影本己份。

附 件 6 :台灣證券交易所股份有限公司認購（售）權證上市審查準則 

影 本 乙 份 。

附 件 7 :證券商財務報告編製準則影本乙份。

附 件 8 : 黃 茂 榮 ，實質課稅原則，稅法總論一法學方法與現代稅法（第 

一冊增訂二版） ，植 根 出 版 ，2 0 0 5年 9 月 ，頁 3 9 7影本乙 

份 。

附 件 9 :發 行 人 申 請 發 行 認 購 （售）權證處理要點影本乙份。

附 件 10 : 台 灣 證 交 所 8 6 年 9 月 1 8 日台證上字第29888號函影本乙 

份 。

10)
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附 件 11 : 台 灣 證 交 所 8 6 年 6 月 1 2 日台財證（二 ）字 第 329 4號函影 

本 乙 份 。

附 件 12 : 台 灣 證 交 所 8 6 年 6 月 1 2 日台證上字第23090號函影本乙 

份 。

附 件 13 :關 於 所 得 稅 法 第 4 條 之 1 與避險交易之本質之差異參照表 

乙 份 。

附 件 14 : 黃 士 洲 ，權證官司二審敗訴簡評一最高行政法院9 5年判字 

2 2 0 6號判決評析，稅 務 旬刊第 199 4期 ，9 6年 2 月 2 0 日影 

本 乙 份 。

附 件 15 : 黃 源 浩 ，從 「絞殺禁止」到 「半數原則」一比例原則在稅 

法領域之適用，財稅研究第 3 6 卷 第 1 期 ，9 3 年 1 月影本 

乙 份 。

附 件 16 : 黃 士 洲 ，從憲法角度談權證課稅修法應否溯及既往，稅務 

旬 刊 第 1954期 ，9 5 年 1 月 1 0 日 。

此致

司 法 院 公 鑒

聲 請 人 金 鼎 綜 合 證 券 股 份 有 限 公 司

代 表 人 林 樹 源

代 理 人 蔡 朝 安 律 師

中 華 民 國 1 0 0 年 1 月 1 2 曰
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最高行政法院裁判書- 行政類

【裁判字號】",判,1263 
【裁判日期】991125 

【裁劳」案由】營利事業所得稅 
【裁判全文】

最 高 行 政 法 院 判 決
99年度判字第1263號

上訴人金鼎綜合證券股份有限公司

代 表 人 朱 兆 銓  
李新興 
吳文正

訴訟代理人蔡朝安律師
送達代收人黃绮媒律師

被上訴人財政部臺北市國稅局

代 表 人 凌 忠 嫄
上列當事人間營利事業所得稅事件，上訴人對於中華民國98年3

月5日臺北高等行政法院97年度訴字第2130號判決，提起上訴，

本院判決如下：
主 文

上訴駁回。
上訴審訴訟費用由上訴人負擔。

理 由
一 、 上訴人民國（下同）90年度營利事業所得稅結算申報，列報 

營業收入新臺幣（下同）625,850,252,228元 ，經被上訴人 

初查以其按「發行之認購權證負債」減 「買回之未實現價値 
變動損益」及 「已實現之發行損益」等之淨額74,799,894元 
列報爲認購權證發行利益，未列報90年度到期二檔認購權證 
所收取之權利金價款合計866,350,000元 ，核定發行價款係 
屬應稅之權利金收入，倂同其餘調整，核定營業收入626,80 

6，803，165元 （列報數625，850,252 5 228元+權利金收入866，3 

50,000元+其餘調整90,200,937元），應補稅額87,042,910 

元 。上訴人不服，以其自留認購權證部分不應認列爲權利金 
收入，避險損失部分應認定爲發行認購權證權利金收入之成 
本等爲由，申請復查，未獲變更，提起訴願，遭決定駁回後
，提起行政訴訟，案經原審法院以97年度訴字第2130號判決 
(下稱原判決）駿回。上訴人不服，向本院提起本件上訴。

二、 1—言斥人走巳言斥牛張I略以:
(一）、7衣財政部86年12月1日台財稅第861922464號函釋（下稱財 

政部86年12月函釋）意旨，認 購 （售）權證之市場，可區
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分爲認購（售）權證之發行市場與認購（售）權證上市後 

之次級市場，並應分別於各階段完成時結算損益。發行市 

場之結算損益列入應稅之權利金所得；而次級市場之結算 

利益因屬證券交易所得依法免稅，如有損失亦不得自應稅 

所得下減除。此種強行將損益劃歸發行階段與次級市場階 

段之所得認定方式，與現行證券商發行認購（售 ）權證之 

經濟實質有莫大差異。蓋現行證券商基於權責發生制之精 

神 ，於發行市場並未認列收入，反因發行認購（售 ）權證 

負有到期履約之義務，而認列有「發行認購（售 ）權證負 

債 」之負債科目；而在次級市場，於 認 購 （售）權證之買 

賣 、每期對認購（售 ）權證評價與認購（售 ）權證之持有 
人履約時，才認列損益。是 以 ，稽徵機關依財政部86年12 

月函釋於認購（售 ）權證發行階段完成時，將發行價款全 

部認列爲權利金收入，雖其係於權證到期屆至時方爲核課 

，惟其仍將發行階段所收受之全部發行價款所收現款認列 

爲權利金收入，顯係採現金收付制爲帳務處理方式，除俘 
離所得稅法第22條所揭示權責發生制之精神外，其未將證 

券商發行認購（售 ）權證之必要成本於結算發行階段損益 
時納入考量，亦違反行爲時所得稅法第24條所揭示之收入 

西 己 目  IJ 〇
(二）、被 上 訴 又 訴 人 發 行 認 購 （售 ）權證後自留之額度88,2 

40,700元全數認定爲上訴人之權利金收入，認事用法均有 
違 誤 ：

( 1 ) 、上訴人係基於行爲時臺灣證券交易所股份有限公司認購（ 

售 ）權證上市審查準則（下稱上市審查準則）及臺灣證券 

交易所股份有限公司審查認購（售）權證上市作業程序（ 

下稱上市作業程序）規定發行認購（售 ）權證須銷售完畢 
方得上市，方爲自留，並非自願性自留。

(2 ) 、就自留額度部分，上訴人爲符臺灣證券交易所稽核部年度 

查核對權利金專戶之帳戶餘額必須與權證發行價款總額相 

等之要求，須先行撥付相應金額於權利金專戶，使權利金 

專戶之餘額與權證發行總價款之金額相等，故實際上上訴 

人並未有交易相對人，亦未自他人取得任何相當之對價， 

實無銷售之經濟實質可言，更無從因此產生所得。上訴人 

雖於自留部分縱有形式上持有人之身分，然因自身即爲發 

行 人 ，自不可能於權證到期日向自己請求履約，故與對外 

銷售權證之一般投資人購得到期得以特定價格請求發行人 

移轉特定股票之權利不同，亦與一般投資人得藉由到期履 

約之獲利目的及方式有別，完全不符合發行銷售階段認購 

(售）權證之買賣契約中，賣方須移轉財產權予買方之要 

件 ，益證上訴人於自留部分並無銷售之實質，自無從因此 

產生所得。

(3 ) 、上訴人自留之認購（售 ）權證部分所認列「發行認購（售
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) 售權證再貿回」之會計科目，僅係會計實務比照認購（

售）權證再買回情形之處理，且屬負債科目之減項而非資 

產科目，故上訴人並未增加任何資產或收入。是 以 ，倘將 

自留部分之價款計爲權利金收入，將嚴重高估上訴人之租 

稅負擔能力，而違反核實課稅原則。又關於權利金收入，
財政部86年12月函釋所揭示者爲「發行時所取得之發行價 

款」 ，不及於發行人內部資金帳戶間沖轉之自留部分，被 

上訴人將上訴人二檔認購（售 ）權證自留額度均認列爲權 

利金收入，實有違誤。
(4 ) 、縱認上訴人發行二檔認購（售 ）權證之自留額度共計88,2 

40,700元 ，依財政部86年12月函釋意旨，應認列爲權利金 

收 入 ，則上訴人於發行期間以自有資金匯入權利金專戶購 

買金鼎0 4、05權證金額共計88,240,700元 ，即爲前揭權利 

金收入之相應成本費用，應自權利金收入中扣除，上訴人 

就自留部分仍無所得。

(三）、被上訴人將上fi人 認 購 （售）權證金鼎0 4 、05之發行價款 

，共計866,350,000元 ，轉列爲應稅權利金收入，卻未一 

倂將避險損失及相關費用部分共計769，986，316元轉列爲 

相應之成本費用，自權利金收入扣除，實悖離權責發生制 

之實質課稅精神，適用稅法不無違誤：

( 1 ) 、「收入費用配合原則」非僅會計學原理，而係源自於憲法 

上平等原則所衍生之「量能課稅原則」 ，並爲所得稅法上 

明文要求之原理原則。

( 2 ) 、上訴人因履行發行認購（售 ）權證所附之公法負擔，於權 

證存續期間，進行避險操作所生之損失、費 用 ，不僅與認 

購 （售 ）權證之發行有直接因果關係，於客觀上亦欠缺負 

稅能力，基於實質課稅精神及收入費用配合原則，自應准 

自收入扣除。

( 3 ) 、避險交易係認購（售）權證發行整體行爲中不可或缺之一 

環 ，兩者於經濟意義上具有緊密關聯，本質上即爲「單一 

」應稅事件，不應割裂觀察，從而避險所生之損失、費用 
，基於實質課稅原則，應排除所得稅法第4條之1規定之適 

用 ，而得自應稅權利金收入中扣除之。
(4 ) 、與本案相類似之訴訟案件，臺北高等行政法院96年度訴字 

第1067號 、96年度訴字第52號判決意旨與上訴人法律見解 
相 同 。

( 5 ) 、依行爲時所得稅法第24條所揭示收入成本配合原則及司法 

院釋字第493號解釋意旨，系爭發行價款既全數轉列爲權 

利金收入（屬課稅收入） ，則上訴人相關費用無法直接歸 
屬費用158,004,709元 ，性質上屬權證部門之營業管銷費 

用 ，應得列於權利金收入下減除。縱認權證部門經營業務 

，尙包含出售有價證券收入，惟依財政部83年2月8日台財 
税第831582472函 釋 （下稱財政部83年函釋）意 旨 ，尙應
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依權證部門所生應稅收入與免稅收入之比例，計算歸屬於 
應 文 入 項 下 之 費 用 ，共計56,628,888元 ，作爲權利金收 

入之減項扣除等語，爰求爲判決撤銷訴願決定及原處分（ 

含復查決定） 。
三 、被上訴人答辯略以：

(一） 、主張發行認購權證收入，不應認列爲權利金收入：
財政部86年7月31日台財税第861909311號函釋（下稱財政 

部86年7月函釋）及財政部86年 12月函釋規定，係財政部 

基於法律授權及財稅主管機關立場，爲執行行爲時所得稅 
法第24條第1項及證券交易稅條例規定，針對發行認購權 

證及發行認購權證後投資人行使權利購入標的股票，二者 

在所得性質之認定與證券交易稅條例事務等所爲技術性、 

細節性事項之規定，並未逾越所得稅法等相關規定之範圍 

及目的，被上訴人據以辦理案件，自屬有據。又證券商發 

行認購權證時，係與第一次購買認購權證者訂立一個契約 
，而於訂約時自投資人處取得購買之對價，依財政部86年 

12月函釋，係屬應稅之權利金收入。從 而 ，被上訴人初查 

以上訴人未列報90年度1月到期二檔認購權證（金鼎04及 

05) 所收取之權利金價款，按該二檔認購權證單位發行價 

格及發行單位數核算發行價款866,350,000元 ，核定發行 

價款爲應稅之權利金收入，並無不合。

(二） 、主張自留認購權證部分，不應認列爲權利金收入：

( 1 ) 、依上市作業程序規定，發行人發行認購權證需「全額銷售 

完成」始能向臺灣證券交易所股份有限公司申請上市買賣 
，上訴人自留額度既經完成發行銷售程序，實爲銷售與上 

訴 人 ，即上訴人認購自留。對自留部分而言，上訴人之法 

律地位係屬「持有人」身 分 ，與一般持有人之權利並無二 

致 ，自應認列與一般持有人相同之發行階段權利金，以符 

實質課稅並避免稅負規避。又認購權證之自留並非法律強 

制規定，發行人既選擇自行認購自留，其會計分錄爲「借 

:發行認購權證再買回，貸 ：交易目的金融負債-發行認 

購權證負債」 ，其貸方科目與對外發行之貸方科目一致， 

顯已認定權證義務，即對應之權利金收入已實現，被上訴 

人將之核定爲權利金收入自無違誤。

( 2 ) 、收入之實現係創造資產的增加，本案自留額度之發行價款 

，實已轉換爲「發行認購權證再買回」之權證資產，易言 

之 ，其交易分錄可解析爲4 昔 ：銀行存款，貸 ：交易目的 

金融負債 -發行認購權證負債」及 「借 ：發行認購權證再 

買 回 ，貸 ：銀行存款」 。上訴人之發行價款既已轉換增加 

資 產 ，即已取得自留之認購權證，難謂無收入之產生。

(三） 、主張避險損失應認定爲發行認購權證權利金收入之成本：

( 1 ) 、所得稅法有關免稅所得並無排除收入成本配合原則之適用

，其適用之結果導致免稅與應稅之成本費用應個別歸屬認
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定 。司法院釋字第493號解釋明確揭橥所得税法第4條之1 

證券交易所得停止課徵所得稅，不僅未排除行爲時同法第 
24條第1項收入成本配合原則之適用，且因適用之結果須 

對應稅與免稅之成本費用個別歸屬認定分攤，方符合法律 
規定及公平原則。是被上訴人將系爭認購權證權利金收入 
與避險交易所生之證券交易所得，個別認定成本費用及其 
損益 > 自屬方々法慶0

(2 )、- 別之收入^其對應之成本費用，所產生個別之損益，不 
能成爲他項收入之成本費用。「營利事業所得之計算，以 
其本年度收入『總額』減除 『各項』成本費用、損失及稅 
捐後之純益額爲所得額」 ，其計算方式，當收入不只一項 
時 ，係以各項收入總額，分別認定各項收入之成本後減除 
各項費用，爲其營業淨利或淨損，再加非營業收益、減非 
營業損失後爲所得額，於行爲時所得稅法施行細則第31條 

規定至明。準此，稅法上營利事業之各項收入均有其對應 
之成本，不同的收入類別分別對應不同類別之成本，倘涉 
及免稅收入類別時，其成本之對應歸屬尤其重要，爲避免 
免稅項目侵蝕應稅部分之成本費用，所得稅法第4條之1明 
定 ，證券交易所得停徵所得稅，證券交易損失亦不得自所 
得額中減除；乃因其收入不課稅，所對應之成本費用亦不 
准自應稅項下認定，導致損失亦不得自所得額中減除。當 
營利事業之收入不只一項時，其個別之收入減其成本費用 
產生個別損益；而該個別收入所生之損益並不能再成爲他 
項收入之成本費用。倘將避險部位證券交易損失認定爲認 
購權證之成本費用減除，即准許免稅之證券交易損失，侵 
蝕了應稅的認購權證所得；反之，當證券交易產生利益而 
非損失時，證券交易所得無從認列爲認購權證收入之成本 
費用，P余非當成認購權證收入之加項，此時免稅之證券交 
易所得可否成爲應稅權利金收入之加項？稅法不容許，被 
上訴人也無權爲此等違法之處分行爲。否則稅法所明定之 
應稅、免稅規範豈非形同具文？本案系爭認購權證及標的 
股票交易，形式上及實質上均符合「證券交易」定義，自 
有所得稅法第4條之1之適用，亦無違反行爲時同法第24條 
第1項實質課稅原則，被上訴人原核定並無違誤。

(四）、上訴人88及89年度營利事業所得稅相同案件，業經本院97
年度判字第89號及第293號判決廢棄原判決，並逕爲判決
被上訴人勝訴等語，爰求爲判決駁回上訴人在第一審之訴 

〇

四 、原歩fj決係以：

( 一 上 訴 X主張系爭自留認購權證部分，不應認列爲權利金收 
入部分：

(1 ) 、按認購權證係屬衍生性金融商品之一種，係證券商與客戶 
約定，針對標的股票，當客戶付出一定數額後，證券商向
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該客戶承諾，在一定期間經過後，客戶可以特定價格向證 

券商買入一定數量之標的股票。因 此 ，證券商發行認購權 

證 時 ，係與第一次購買認購權證者訂立契約，而於訂約當 

時自投資人取得對價。
( 2 ) 、依上市作業程序第7點第1項規定，發行人發行認購權證需 

「全額銷售完成」 ，始能向臺灣證券交易所股份有限公司 

申請上市買賣。系爭自留認購權證，係上訴人爲符合上開 

「申請上市買賣」要 件 ，基於私益思考所爲之經營業務之 

選擇行爲，尙非法令之強制規定。上訴人主張其係基於法 

律規定方爲自留認購權證，既與查證之事實有忤，自屬無 

法採信。

( 3 ) 、依上市審查準則第6條第2款第3目規定，益見法令並未強 

制規定上訴人必須持有所發行之認購權證，若持有時，始 
有不得逾上市單位20%之限制。本件上訴人系爭自留認購 

權證既經完成發行銷售程序，等同上訴人認購銷售與自己 

自留，對該自留部分而言，上訴人之法律地位核屬「持有 

有價證券」之持有身分，除法令另有規定外，實與一般持 

有人之權利義務無異，仍應認與一般持有人性質相同發行 

階段之權利金無二致，始符實質課稅並避免稅負規避。又 

「收入之實現」係 創 造 「資產之增加」 ，系爭自留認購權 

證之發行價款，既經轉換爲「發行認購權證再買回」之權 

證資產，則其交易分錄可解爲「借 ：銀行存款，貸 ：交易 

目的金融負債-發行認購權證負債」及 「借 ：發行認購權 

證再買回，貸 ：銀行存款」 ，上訴人之發行價款既已轉換 

增加資產，難謂無收入之產生。

(4 ) 、系爭自留認購權證係由上訴人認購自留，且上訴人之營業 

性 質 ，本具備自行承擔持有或買賣有價證券之風險；又系 

爭自留認購權證之會計分錄借方科目爲發行認購權證「再 

買回」 ，則系爭認購權證自非可與上訴人於發行市場以發 

行人地位卻「不全額發行有價證券」之情形同視，而系爭 

自留認購權證既經「全額銷售完成」 ，自應屬於發行階段 

之權利金收入，始符實質課稅原則。
(二）、上訴人主張避險部位應認定爲發行認購權證權利金收入之

( 1 ) 、依 財 ^部 86年12月函釋意旨，證券商發行權證收取之發行 

價款爲權利金收入，屬 「應稅所得」 ，應依行爲時所得稅 
法第24條規定課徵稅款；至於系爭認購權證業經財政部於 

86年5月23日以(86)臺財證(五)第03037號公告，依證券交 

易法第6條規定，核定爲其他有價證券，再依財政部86年7 

月函釋意旨，發行後買賣該認購權證，及避險而買賣標的 

股票所生之損失，依所得稅法第4條之1規 定 ，停止課徵證 

券交易所得稅，則依損益配合原則，證券交易損失自亦不 
得從所得額中減除。且所得稅法第4條之1證券交易免稅所
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得並無排除收入成本配合原則之適用，業經司法院釋字第 
493號解釋在案，財政部86年 12月函釋符合所得税法第4條 

之1規定意旨，自應予以適用。本件被上訴人將系爭認購 

權證權利金收入與系爭避險交易所生之證券交易所得，個 

別認定成本費用及其損益，於法自屬有據。
(2 ) 、證券商依規定應進行避險交易，且該避險交易之特性，在 

於股價上漲時買進標的股票以履行權證持有人履約要求、 

股價下跌時賣出標的股票以防權證持有人棄權時發生巨額 

跌價損失，然依上開事實可知，證券商對標的股票漲即買 

、跌即賣之「追漲殺跌」避險交易行爲，爲其履約之準備 

，而其避險交易可能產生損失，亦可能產生利益，難認爲 

發行權證之成本或費用。況個別之收入有其對應之成本費 

用 ，所產生個別之損益，不能成爲他項收入之成本費用， 
此觀行爲時所得稅法施行細則第31條規定自明，故所得稅 

法第4條之1之規定，係因證券交易之收入不課稅，所對應 

之成本費用亦不准自應稅項下認定，導致損失亦不得自所 

得額中減除。若採上訴人主張將避險證券交易損失認定爲 

認購權證之成本費用減除，則侵蝕了應稅之認購權證權利 

金所得。
(3 ) 、證券商於發行認購權證時應知悉其可能因避險交易行爲而 

造成損失，財政部86年12月函釋亦已指明認購權證發行人 

於發行後，因投資人行使權利，而售出或購入標的股票產 
生之證券交易所得或損失，應依所得稅法第4條之1規定辦 

理 ，則證券商自得於發行時，自行斟酌其可能發生之損失 

成本費用，且依其從事證券業之專業知識，亦可知悉依所 
得稅法第4條之1規 定 ，其爲系爭避險部位之證券交易所得 

免 稅 ，其因系爭避險部位之證券交易損失亦不得自所得額 

中減除，自應充分衡量其發行該認購權證之利潤後，再行 

決定該權利金之金額，以作爲發行最符合其經濟效益之商 

品 ，自不得僅因其依照於發行認購權證時約定應買進或賣 

出股票時之證券交易，即謂該種證券交易，係出於強制而 

與一般消費者爲證券交易有所不同，因而於稅收上異其計 

算 ，否則自有違反租稅法律主義及租稅公平原則。

(4 ) 、證券交易所得既爲免稅，其交易損失亦不得自所得額中減 

除 ，爲所得稅法第4條之1所 明 定 ，上訴人所爲之系爭避險 

部位措施既係因證券交易所致，依法無法認列爲成本作爲 

應稅收入之減項，縱然發行權證權利金收入扣除系爭避險 

部位措施所受之損失後，實際淨所得低於課稅所得，亦屬 
所得稅法第4條之1於此種情形應否作例外規定或修法之問 

題 ，於所得稅法第4條之1修 正 前 ，仍應受該法條之拘束。

(5 ) 、各種收入可否扣除成本費用及何種支出始得作爲成本費用 

自收入項下減除，於稅法上各有規定，縱系爭避險部位損 

失會計上可認爲本件權證權利金收入之成本，亦因所得稅
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法第4條之1有明文規定，而不得自所得額中減除，尙難以 

稅法承認於收入內扣除成本費用，即當然於本件可將系爭 

避險部位措施所造成證券交易之損失作爲成本費用予以扣 

除 ，本件原處分係依法律明文規定而爲，並非割裂適用不 

同之法律。系爭認購權證既經主管機關公告認定爲其他有 

價 證 券 ，在法令未參改之前，被上訴人認上訴人因系爭避 

險部位措施之證券交易之損失、費 用 ，有所得稅法第4條 

之1之適用而不得於應稅之權利金收入內認列爲成本費用 
，方令法自屬有據。

( 6 ) 、會I?•學上之「收入成本配合原則」 （商業會計法第60條參 

照）於稅法之適用上，尙須考量租稅政策與目的，於辦理 

所得稅結算申報或核課所得稅時，其依商業會計法記載之 
會計事項，如與所得稅法等有關租稅法規規定未符者，均 

應於申報書內自行調整之（所得稅法第36條 《捐贈》 、第 

37條 《交際費》 、第43條之1 《不合營業常規之調整》 、 

第49條 《壞帳》 、第 51條之1 《折舊》參照） ，二者範圍 

自非完全相同。

(7 ) 、收入費用配合原則並非不允許例外之定律，若法律定有明 

文不得列報，即屬收入費用配合之例外，依法決定得否列 

幸g成本費用，不生違反收支配合原則問題。再 者 ，成本費 

用准否列報，並非以具備原因事實爲已足，尙須依據法律 

對於具備原因事實關係之成本費用再爲准駁。如法律已有 

明文排除之規範者，法律之規定更應優先於原因事實關係 

而被遵守，租稅法定原則始可確立而貫徹。所得稅法第4 
條之1已明文規定證券交易所得停止課徵所得稅，證券交 

易損失亦不得自所得類中扣除，如獨對權證發行者予以特 

別待遇，有違平等原則。

( 8 ) 、發行認購權證不得減除避險證券交易損失，乃係所得稅法 
第4條之1規定之結果；又該規定與行爲時同法第24條第1 
項規定相較，實屬特別規定，應優先適用，未能相反，否 

則將發生有所得無法課稅，但有損失可以列報之現象，有 

割裂法律之適用及違反租稅公平情事。
(三）、上訴人主張應依權證部門所生應稅收入與免稅收入之比例 

，計算歸屬於應稅收入項下之費用部分：
上訴人94年5月11日復查申請書係以被上訴人「核定發行 

認購權證權利金收入部分」申請復查，再對照該復查申請 

書之理由四及五，另述及發行認購權證之避險所生之損失 

、費 用 （即系爭避險部位） ，非屬證券交易損失乙節，可 

知上訴人於復查階段係對「系爭自留認購權證」及 「避險 

部位之損失、費用」兩部分爲復查申請範圍，並不及於「 

營業費用歸屬分攤問題」 。是上訴人於原審所提出之言詞 

辯論意旨狀補充理由二所述：「縱認購權證部門經營業務 

，尙包含有價證券收入，…尙應依權證部門所生應稅收入
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與免稅收入之比例，計算歸屬於應税收入項下之費用，共 
計56,628,888元 ，作爲權利金收入之減項扣除…」 ，核屬 

營業費用歸屬分攤問題，尙非原復查申請之項目，亦未經 

復查及訴願程序，自非原審所得審究範圍，爰不予審究。
(四）、綜 上 ，被上訴人以上訴人90年度營利事業所得稅結算申報 

，列報營業收入625,850,252,228元 ，經被上訴人初查以 

其 按 「發行之認購權證負債」減 「買回之未實現價値變動 
損益」及 「已實現之發行損益」等之淨額74,799,894元列 

報爲認購權證發行利益，未列報90年度到期二檔認購權證 

所收取之權利金價款合計866,350,000元 ，核定發行價款 

係屬應稅之權利金收入，倂同其餘調整，核定營業收入62 

6,806,803,165元 ，應補稅額87,042,910元 ，並無違誤， 

復查及訴願決定予以維持，亦無不合，乃駁回上訴人在第 
一審之訴。

五 、本院查：
(一）、按 「自中華 民 國 79年 1月1日起，證券交易所得停止課徵所 

得 稅 ，證券交易損失亦不得自所得額中減除。」 、「會計 

基 礎 ，凡屬公司組織者，應採用權責發生制… 。」及 「營 

利事業所得之計算，以其本年度收入總額減除各項成本費 

用 、損失及稅捐後之純益額爲所得額。」分別爲所得稅法 
第4條之1 、第22條第1項前段及行爲時同法第24條第1項所 

明 定 。次 按 「有關認購（售 ）權證及其標的股票交易之相 
關稅捐之核課，應依下列規定辦理。（一 )本部86年5月23 

曰（86)台財證(五)第03037號公告，已依證券交易法第6條 

規 定 ，核定認購（售 ）權證爲其他有價證券，則發行後買 
賣該認購（售）權 證 ，應依證券交易稅條例第2條第2款規 

定 ，按買賣經政府核准之其他有價證券，依每次交易成交 
價格課徵千分之一證券交易稅，並依現行所得稅法第4條 

之1規 定 ，停止課徵證券交易所得稅。（二 )認 購 （售 ）權 

證持有人如於某一時間或特定到期日，按約定行使價格向 

發行人購入（售出）標的股票者，係屬發行人（持有人） 

出賣標的股票之行爲，應就所出售之標的股票，依證券交 
易稅條例第2條規定，按履約價格課徵千分之三證券交易 

稅 。（三 )至認購（售 ）權證持有人如於某一時間或特定到 

期 日 ，以現金方式結算者，係屬認購（售 ）權證之標的股 

票之交易，應對認購（售 ）權證之發行人（持有人）依標 

的股票之履約價格按千分之三稅率課徵證券交易稅，及對 

認 購 （售 ）權證持有人（發行人）依標的股票之市場價格 

按千分之三稅率課徵證券交易稅，並依前開所得稅法規定 

停止課徵所得稅。」及 「認 購 （售 ）權證發行人於發行時 

所取得之發行價款，係屬權利金收入，依現行所得税法第 
22條有關公司組織之會計基礎應採權責發生制之規定，應 

於發行期間內分期計算損益或於履約時認列損益。認 購 （
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售 ）權證發行人於發行後，因投資人行使權利而售出或購 

入標的股票產生之證券交易所得或損失，應於履約時認列 
損 益 ，並依所得稅法第4條之1規定辦理。…」分別爲財政 

部86年7月函釋及86年12月函釋在案，經核上開函釋符合 

所得稅法第4條之1規定意旨，且未違反收入成本費用配合 

原 則 ，自可適用之。

(二）、關於上訴人發行認購權證自留額度之發行價款是否應計入 

權利金收入課稅部分：
( 1 ) 、依行爲時上市作業程序第6條第2款第6目及第7條第1款分 

別規定：「本公司承辦人員於受理發行人申請其擬發行之 

認 購 （售 ）權證上市案後，應就申請書件及其附件，進行 

審 查 ，其審查要點、程序及期限如下：••■(二 )審查要點： 

… 6 、認 購 （售 ）權證分散情形：檢查發行人所提供銷售 

完畢後認購（售）權證持有人分散情形是否符合『認 購 （ 

售）權證上市審查準則』第6條及第9條相關規定標準並塡 

具 『認 購 （售 ）權證持有人分散情形檢查表』… 。」及 「 

發行公司應依下列規定辦理並檢送相關資料予本公司：（ 

一)本公司出具同意其認購（售）權證發行計畫之文件後 
，發行人應將認購（售 ）權證銷售之公告報紙3份於公告 

後2日內檢送本公司，並於銷售完成且其上市契約經主管 

機關核准後，於預定之上市買賣日至少3個營業日以前， 

檢送認購（售 ）權證持有人分散檢查表…及持有人名冊， 

向本公司辦理洽商預定上市買賣事宜，其預定上市買賣日 

並不得逾洽商日後10個營業日。」可 知 ，發行人發行認購 

權 證 需 「全額銷售完成」始能向證交所申請上市買賣，因 

此上訴人自可選擇全數對外發行，或於規定限額內認購自 

留 ，以 符 合 售 完 成 」之規定，上訴人既經選擇於規定 

限額內認購自留，雖其存入認購權證專戶之資金爲其自有 

，但持有認購權證之事實，與其他持有人擁有認購權證所 

有權之事實一致，從而原判決以上訴人認購自留，已因此 

增加資產，進而認定收入已實現之事證已臻明確，並無判 

決不適用法規或適用不當之情形。上訴人主張原判決違反 
行爲時所得稅法第24條 、行爲時上市作業程序第6條第2款 

第6目 、第7條第1款及財務會計準則公報第32號第2條規定 

云 云 ，尙不足採。

( 2 ) 、原判決就上訴人發行系爭二檔認購權證所取得之發行價款 

性 質 ，依財政部86年 12月函釋，屬應稅櫂利金收入乙節， 

業已論述甚明，核無判決不備理由之違法。又如前所述， 

發行人發行認購權證需「全額銷售完成」始能向證交所申 

請上市買賣，因此發行人認購自留額度，屬 於 「發行總金 

額」之一部，而悉屬應稅權利金收入，依法自應課稅。

( 3 ) 、買賣契約成立固爲收入實現之原因之一，但收入實現之原 

因並非以買賣契約成立爲唯一原因，例如受捐贈收入、補
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償費收入及利息收入等，均爲收入來源，依實質課稅原則 

，上訴人認購自留其所發行之認購權證，形式上雖無成立 

買賣契約，然不能否定上訴人擁有認購自留部分之所有權 

，且認購自留部分於認購權證上市後，上訴人與其他持有 

人得自由處分該認購權證之權利，並無二致，益證上訴人 

認購自留部分，其相對之收入業已實現，且原判決並非僅 

以認購自留之會計科目，與發行後再買回之科目相同爲由 

，遽認上訴人收入已實現，則上訴人以其無法與自己成立 

買賣契約；認購自留部分與一般持有人權利不同；其於自 

留額度部分雖有「發行認購（售 ）權證再買回」之科目產 

生 ，惟其實質上並非於銷售後再買回，而係自始即未銷售 
予他人等由，指摘原判決違反司法院釋字第420號解釋所 

揭示之實質課稅原則、論理法則、民法第153條 、第345條 

及行爲時證券商財務報告編製準則第15條第1款第3目 、第 

4目 （上訴人誤植爲第15條第1項第3款及第4款 ）規定云云 
，核無足採。

(4 ) 、上訴X認購自留，須將相當於對外發行之價金，存入權利 

金專戶，惟該存入之金額，仍屬上訴人之資金，上訴人並 

因此取得認購權證而增加資產，是上訴人主張存入之資金 

即爲認購自留部分之相應成本費用而應予扣除乙節，並不 

足 採 。

(三） 、關於發行認購權證之避險交易損失部分：

本件原判決就系爭認購權證及標的股票交易，均 符 合 「證 

券交易」定 義 ，原處分以證券交易損失不得自所得額中減 

除 ，避險部位損失及認購權證再買回出售損失均屬證券交 

易損失性質，應否准自應稅收入項下減除等節，及上訴人 

就此部分在原審之主張如何不足採等事項，均已詳述其得 

心證之理由，尙無判決不適用法規、適用不當或判決不備 
理由之情形。上訴人仍執詞主張原判決違反所得稅法第4 

條之1及行爲時同法第24條規定，並違反實質課稅原則、 

收入成本費用配合原則、量能課稅原則、平等原則及論理

(四） 、關 權 利 金 收 30咸項之營業費用部分：
按改制前本院62年判字第96號判例意旨：「行爲時適用之 

所得稅法第82條第1項規定之申請復查，爲提起訴願以前 

必先踐行之程序。若不經過復查而逕爲行政爭訟，即非法 
之所許。本件原告56年度營利事業所得稅結算申報，經被 

告官署調查核定後，僅以原料耗用部分申請復查，對於折 

舊部分並無異議，是其就折舊部分，一倂提起訴願，自非 

法之所許。」可 知 ，租稅行政救濟之訴訟標的乃採爭點主 

義 ，即限當事人於復查程序及訴願程序有所爭執者，始得 

提起行政訴訟而爲行政法院之審理範圍，其係爲免因當事 

人之爭訟櫂利是否行使長久陷於不確定狀態，而有礙法秩
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序之安定所設，是倘當事人就行政機關所爲之處分，有部 

分之爭點已未再爭執，則該處分關於該部分之爭點即告確 

定 ，是 以 ，縱當事人事後於行政訴訟中再爲爭執，亦應受 

爭點主義之拘束，而不得再爲爭執。本件原判決就上訴人 

於復查程序及訴願程序並未對於系爭權利金收入減項之營 
業費用共計56,628,888冗部分有所爭執，亦未經復查程序 

及訴願程序，並非原審法院所得審究範圍，爰不予審究乙 
節 ，業已詳述其得心證之理由，核係適用改制前本院62年 

判字第96號判例意旨之結果，尙無上訴人所主張之判決不 

適用該判例意旨之違法。

(五） 、另核上訴狀所載其餘內容，或係重述其在原審業經主張而

爲原判決摒棄不採之陳詞，或係就原審取捨證據、認定事 

實之職權行使事項，任加指摘違誤，或係就原審所爲論斷 

或駁斥其主張之理由，泛言原判決不適用法規、法則或適

用不當或判決不備理由或理由矛盾等，均非合法之上訴理
〇

(六） 、綜上所述，原判決並無上訴人主張之違背法令之情形，上

訴論旨，仍執前詞，指摘原判決違背法令，求予廢棄，爲 

無理由，應予駁回。
六 、據上論結，本件上訴爲無理由。依行政訴訟法第25 5條第1項 

、第98條第1項前段，判決如主文。

中 華 . 民 國  99 年 11 月 25 曰

最高行政法院第四庭

審 判 長 法 官 劉 鑫 楨  

法 官 楊 惠 欽  

法 官 吳 慧 娟  
法 官 曹 瑞 卿  

法 官 林 金 本

以 上 正 本 證 明 與 原 本 無 異  
中 華 民 國  99 年 11 月 26 曰

書 記 官 莊 俊 亨
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