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附件：證交法空白刑法案 

言詞辯論各方意見理由與結論之簡表 

 

爭點一：經濟刑法（以證券交易法為例）與一般刑法相較，其刑罰明確性原則之判斷標準及程度有無

不同？又司法院釋字第 522號及第 680號解釋有無補充之必要？ 

聲請人/關係機關/專家學者 意見理由 結論 

聲請人 南怡君 •經濟刑法僅為學理分類，並非法定概念，

刑罰明確性之判準與程度與一般刑法

並無不同。 

•司法院釋字第 522、680號解釋（下稱釋

字第 522、680 號解釋）並無補充之必

要。 

•需以人民角度觀察與決定授權是否具

體、明確，並以最為嚴格之標準審查。 

無不同。 

陳湘銘 無不同。 

關係機關 金管會 •經濟刑法之受規範者通常係較一般人有 無不同；但如認有補充
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較高之知識與資力，多為經常參與經濟

活動且具專業知識者，與一般刑法相較

確有本質上特殊性。 

之必要，宜因經濟刑法

之本質上因應資本市場

變動之特殊性予以放寬 

、調和。 

法務部 •特別刑法中多有部分空白刑法之情形， 

但部分空白刑法並非罪刑法定原則之

例外，依釋字第 522、680號解釋承認法

律在符合授權明確性之要求下，得授權

以命令補充規定，已為空白構成要件之

合憲性劃定界線，此穩定見解並為我國

行政機關訂定法規命令時所遵循。 

無不同。 

專家學者 林超駿教授 •本案審查客體具有刑罰及非刑罰之雙 

重性質，與釋字第 522、680號解釋並不

相同，本案重點在於「特定授權是否符

合權力分立之精神」，參考美國聯邦最

釋字第 522、680號解釋

之情形與本案不同；本

案兼具刑罰及非刑罰之

性質，縱以非刑罰性質
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高法院近期案例分析，置於非刑罰之脈

絡加以檢討。 

之角度檢視，仍有違憲

之虞。 

郭大維教授 •經濟刑法屬於刑法之子系統，任何刑事

立法所要求之正當性條件與解釋方法，

亦應適用於經濟刑法（此部分請參照鑑

定意見書） 

無不同。 

 

邵慶平教授 未明確提及。 未明確提及。 

薛智仁教授 •經濟刑法與一般刑法並非涇渭分明，故  

標準及程度應為一致(此部分請參照鑑

定意見書)。 

•釋字第 522、680 號解釋與本案情形不

同。 

•過往大法官解釋對完整刑法（從嚴審查）

及空白刑法（審查授權明確性、刑罰明

確性）存在雙軌之明確性審查基準，但

並無不同；釋字第 522、

680號解釋有變更必要。 
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自司法院釋字第 792號解釋確立罪刑法

定原則屬於獨立之不成文憲法原則後，

宜以憲法罪刑法定原則為基礎發展「刑

法明確性」，基於權限確保及自由保障

功能，檢視「規範密度充足性」及「規

範內容清晰性」，一體適用於完整刑法

與空白刑法 

•釋字第 522、680號解釋有變更必要。 

黃士軒副教授 •經濟刑法並無固定之定義，空白刑法的

規定並非只有在經濟刑法中存在，區分

經濟刑法與一般刑法，在不同領域就罪

刑明確性原則採取不同標準，無充分理

論根據。 

•釋字第 522、680 號解釋與本案情形不

同，本案宜釐清授權明確性之射程範

無不同；不宜以本案修

正或補充釋字第 522、

680號解釋。 
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圍，但不宜以本案修正或補充釋字第

522、680號解釋。 

 

爭點二：91年 2月 6日修正公布之證券交易法第 175條規定：「違反……第四十三條之一第三項……

之規定者，處二年以下有期徒刑、拘役或科或併科新臺幣一百八十萬元以下罰金。」（即系爭規定一）、

同年修正公布之同法第 43 條之 1 第 3 項規定：「任何人單獨或與他人共同預定取得公開發行公司已

發行股份總額達一定比例者，除符合一定條件外，應採公開收購方式為之。」（即系爭規定二）、同年

修正公布之同法第 43條之 1第 4項規定：「依第二項規定收購有價證券之範圍、條件、期間、關係人

及申報公告事項與前項之一定比例及條件，由主管機關定之。」（即系爭規定三）等規定整體觀察，

是否屬於空白刑法？其刑罰明確性之判斷標準為何？「一定比例」之規定，受規範者是否具有可預見

性？ 

聲請人/關係機關/專家學者 意見理由 結論 

聲請人 南怡君 •系爭規定二之「一定比例」、「一定條件」

以透過系爭規定三「空白授權」方式授

權委由金管會訂定，屬空白刑法。 

是空白刑法；不可預見。 

陳湘銘 是空白刑法；不可預見。 
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•該「一定比例」並無任何針對數量標準

之描述性指引，從 1%至 99%均有可能。 

關係機關 金管會 •受規範者為合理謹慎投資人，得以預見

系爭規定二、三之「一定比例」係以 20

％以上之股權變動作為應強制公開收

購之指標。 

是空白刑法；可預見。 

法務部 •系爭規定二之立法目的已指明係避免大 

量收購有價證券致影響個股市場價格，

授權內容及範圍即是達何等比例符合

大量收購恐影響個股市場價格。 

是空白刑法；可預見。 

專家學者 林超駿教授 •強制公開收購的股份比例部分至為關 

鍵，為「公共利益之重大事項」，並屬公

司併購之核心議題，非細節性、技術性

事項，應以法律規範為之，否則違反法

律保留原則；縱或至少要有法律明確授

不可預見，違反授權明

確性、法律保留原則。 
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權之依據，然證交法對於行政機關如何

決定該一定比例之目的及範圍隻字未

提，等同給予主管機關絕對裁量權限，

難以通過授權明確性之審查。 

郭大維教授 •系爭規定二立法理由，我國引進強制公 

開收購制度尚有維持股價穩定之考量。 

•系爭規定一至三整體觀察屬於空白刑

法，依釋字第 680號解釋，受規範者得

自該規定中預見其收購公開發行公司

股票即具有可能受到法律處罰之風險，

該一定比例之細節數字委由金管會加

以發布，受規範者應具有可預見性。 

是空白刑法；可預見。 

邵慶平教授 •自 91 年 2 月 6 日修正公布之公開收購 

制度設計觀之，依證交法第 43條之 1第

2 項規定，未依法定公開收購方式情形

可預見。 
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下，任何人進行公開收購係屬違法。 

•系爭規定二係規定收購達「一定比例」

之法定要件者，即使該收購非屬公開收

購，也必須依「法定之公開收購方式」

為之。 

•系爭規定二係基於「避免大量收購有價

證券致影響個股市場價格」之特殊目

的，故將「非屬公開收購之特定交易」

與「公開收購」相同對待。 

薛智仁教授 •空白刑法部分，應將母法與子法合併檢 

視規範密度充足性，從系爭規定一至三

可知悉保護法益及禁止行為模式。 

•系爭規定二規定一定比例僅開放行為主

體，讓主管機關依保護法益予以具體

化，又就規範內容清晰性，當受規範者

是空白刑法；可預見。 
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屬於專業人士時仍得預見。 

黃士軒副教授 •若考慮到從事公開收購活動之群體較為

限定，且對解釋上有可能受到處罰時，

則會形成放棄該行為之反對動機，均仍

在符合法律明確性之範圍。 

是空白刑法；可預見。 

 

爭點三：系爭規定一至三與 94 年 6 月 22 日修正公布公開收購公開發行公司有價證券管理辦法第 11

條第 1 項規定：「任何人單獨或與他人共同預定於五十日內取得公開發行公司已發行股份總額百分之

二十以上股份者，應採公開收購方式為之。」（即系爭規定四）整體觀察，「共同預定於五十日內取得

公開發行公司已發行股份總額百分之二十以上股份」是否為系爭規定一之主要構成要件？所謂「共同

預定於五十日內取得」之涵義為何？從刑法觀點，其構成要件涵義是否明確？就此部分，受規範者對

「共同預定於五十日內取得」是否具有可預見性？又如係「共同預定於五十日後取得」是否為系爭規

定一至四所欲規範之行為？ 

聲請人/關係機關/專家學者 意見理由 結論 

聲請人 南怡君 •系爭規定四之「預定於 50日內取得」是 內涵不明確；不可預見，
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否包含「預定於 50日後取得」，主管機

關曾對此表示之意見前後不一致，今日

言詞辯論與會之專家學者們看法亦屬

分岐，聲請人等作為受規範者實無法預

見其意。 

•如「50日內」之期間要件，不在系爭規

定三（即母法）授權範圍內，則逾越母

法授權而違反法律保留原則、刑罰明確

性，反之若在授權範圍內，解釋卻包含

「50 日後」，則違反授權明確性、刑罰

明確性。 

50日後並非所欲規範之

行為。 

陳湘銘 內涵不明確；不可預見，

50日後並非所欲規範之

行為。 

關係機關 金管會 •系爭規定一至四整體觀察，「預定取得」

係  指事先約定取得，且公開收購之最

長期間即為 50日，如有任一前後 50日

內時點，有取得 20％以上股份之合意行

內涵明確；可預見。 
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為，即應進行公開收購，受規範者既為

合理謹慎投資人，對此應可預見，至股

份移轉所有權時點是否在該 50 日內、

各次移轉時點是否間隔超過 50 日均非

所問。 

•系爭規定一至四等規定並非空白授權、

亦無受規範者誤認之情事，並無違反憲

法授權明確性及刑罰明確性。 

法務部 •主管機關訂定之系爭規定四並無逾越法 

律授權之目的、內容及範圍；況從事風

險領域行為之人，自應負擔一定程度之

法規範注意義務，系爭規定一至四整體

觀察，已足使一般受規範者得預見其行

為可能受到處罰，無需達到確信受罰之

程度，與授權明確性、刑罰明確性均無

可預見。 
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違背。 

專家學者 林超駿教授 •系爭規定及證交法所架構之強制公開收  

購法制，與借鏡之英國法制大相逕庭，

立法者所採手段無法實現立法目的，有

侵害人民財產權之違憲疑慮。 

•系爭規定三並未授權規定收購之期間，

系爭規定四之「50日內」期間要件有逾

越母法授權之虞(此部分請參照鑑定意

見書)。 

•系爭規定四之「預定於 50日內取得」用

語過於模糊，給予行政機關及法院過大

詮釋空間，有違權力分立下對法律明確

性之要求，系爭規定一至四需添加主觀

要件，方符法律明確性，避免違憲。 

過於模糊，不可預見。 

 

郭大維教授 •依文義及目的性解釋，系爭規定四之「預 可預見。 
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定」係指短期計畫大量簽訂買賣股份契

約及計畫達成買賣合意之情形，尚須有

實行行為，並非處罰思想犯，「取得」應

以締約時為準。 

•鑑於刑罰為最嚴厲之制裁，違反強制公

開收購規定者負有刑事責任並不妥適，

將來予以除罪化改以鉅額罰鍰或讓目

標公司股東有損害賠償請求權為宜。 

邵慶平教授 •系爭規定四設有「50日內」之規定似未 

符授權，但依系爭規定二之立法目的，

系爭規定四應有一定期間之限定。 

•系爭規定二、四之「預定」、「取得」部

分，「預定」用語於公開收購制度中實屬

常見，又依系爭規定二之立法目的係避

免大量交易，而非大量過戶，「取得」應

可預見。 
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係以交易日為準。 

薛智仁教授 •「預定取得」在解釋上雖有爭議，但爭議

並非重大。 

•「取得」是指應係指完成股票交割或取得

股票之權利，而不是指達成買賣股份之

合意；但文義上不包含「共同預定於五

十日後取得」(此部分請參照鑑定意見

書)。 

•本案情形與釋字第 522、680 號解釋相

較，系爭規定一至四之明確性較高，符

合刑法明確性，應屬合憲。 

•聲請人等所涉爭議並非刑法明確性，而

是專業法院對於取得之解釋是否妥適，

及聲請人等誤信主管機關之見解，此涉

及是否適用刑法第 16 條禁止錯誤之規

可預見。 
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定。 

黃士軒副教授 •系爭規定一至四整體觀察，系爭規定四 

之「50 日內」、「20%以上」為客觀量化

標準並無不明確，且證交法第 43條之 1

也對公開收購之立法目的有明確說明，

實質上與授權目的、內容與範圍相當，

應屬合憲。 

•「取得」為將來幾近確定得到股票交割之

可能性，對能進行大規模收購行為者而

言，「共同預定於 50日內取得」或「共

同預定於 50 日後取得」均仍在明確性

之範圍。 

可預見。 

 

爭點四：系爭規定一至四等規定是否符合憲法授權明確性、刑罰明確性原則之要求？ 

聲請人/關係機關/專家學者 結論 
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聲請人 南怡君 違憲。 

陳湘銘 違憲。 

關係機關 金管會 合憲。 

法務部 合憲。 

專家學者 林超駿教授 違憲。 

（尚包含違反法律保

留原則）。 

郭大維教授 合憲。 

邵慶平教授 合憲。 

薛智仁教授 合憲。 

（但個案適用上宜適

用刑法第 16條禁止錯

誤）。 

黃士軒副教授 合憲。 
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