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為證券交易法第ㄥ3條之 上第3項等強制公開收購刑法規定之法規範憲法審

查事件 ,依法提呈言詞辯論意旨書事

應受判決事項之犖明

一 、少1年 2月 b日 修正發布之證券交易法第 175條規定 (即 系爭規定一 )、

同年修正發布之同法第 碎3條之 1第 3項及第 猝項規定 (即 系爭規定

二 、系爭規定三)將構成刑事犯罪之 「一定比例」等決定性構成要件 ,

授權主管機關訂定行政命令為補充規定 ,惟於授權 目的、範圍及內容 ,

均欠缺具體明確 ,為 空白授權 ,違反罪刑法定主義、刑罰明確性原則及

授權明確性原則 。

二 、必 年 6月 22日 修正發布公開收購公開發行公司有價證券管理辦法第

l1條第 1項規定 (即 系爭規定四)就 「共同
1預定於五十日內取得┘之

犯罪構成要件規定涵義不明確 ,受規範者對 「共同預定於五十 日內取

生」所指犯罪行為不具可預見性 ,更不可預見其涵義包含 「共同預定於

五十 日後取得 ┘在內 ,違反罪刑法定主義及刑罰明確性原則 。

三 、系爭規定一有關違反系爭規定二者之刑責規定 ,未考量其他相同有效

達成 目的而侵害較小之行政裁罰手段可資運用 ,逕以刑罰作為制裁手

段 ,已逾越必要程度 ,牴觸憲法第幻 條之比例原則及刑罰最後手段性

原則 ,與 憲法第 8條保障人民人身自由 、第 15條保障人民工作權及第

22條保障人民契約自由之意旨有違 。

四 、系爭規定一至四 ,應 自本判決公告之日起不再適用 。

五 、本聲請案之原因案件倘經該案被告聲請非常上訴 ,檢察總長即應依其

聲請提起非常上訴 。

l本
件聲請主張欠缺明確性之犯罪構成要件為 「預定取得」或 「了,頁 定於五十 日內取得」,不 包含 「共同」

二字 。系爭規定四所稱 :「 任何人 『單獨或與他人共同』
『預定於五十日內取得 』⋯」,前者係表彰買方

(即 預定取得人或取得人 )為 「單一」及 「多數」二種態樣 (類似規定可參證券交易法第ㄔ3條之 1第 1

項規定 )。 至於複數買方間是否具備 「共同」關係 ,已依釋字第 58● 號解釋意 旨於公開收購公開發行公

司有價證券管理辦法第 12條 明定應有 「契約 、協議或其他方式合意」等意思聯絡始足當之 ,並非本件

爭執所在 ,前開契約 、協議等語亦與 「預定取得」或 「取得」無關 。此處之聲明仍保留 「共同」二字乃

為配合 鈞庭原所設定之爭點題綱 ,合先敘明 。
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言詞辯論意旨

一 、【爭點題綱一】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 ?

(一 )罪刑法定原則已經 鈞庭多次解釋確認為我國憲法原則 ,具備憲

法位階 ,且涉及人身自由拘東之刑罰規定 ,更強調應採取較嚴格之

審查基準 :

l.參照釋字第 7少2號解釋意旨 :「 接刑罰法規涉及人民生命 、人身

自由及財產權之限制或剝李 ,國 家刑罰權之行使 ,應嚴格遵守憲

法罪研︳法定原則 ,行為之處罰 ,以行為時之法律有明文規定者為

限 ,且法律所 定之 犯 罪構 成!喜件 ,須使一般受規先者得以理解 ,

並具預見之可能性 (本院釋字第 602號解釋參照)。 ┘(參聲證

1冷 號)

2.林俊益大法官於釋字第 7少2號解釋之協同意見書指出 :「 刑罰法

規ㄔl文關人民生命、人身自由及財產權之限制或朱ll李 ,是以本解釋

採憲法罪刑法定原則(本院釋字第 522號及第 602號解釋參照)

作為審查原則 ,要求國家刑罰權之行使 ,應嚴格遵守憲法罪刑法

定原則 ,行為之處罰 ,以行為時之法律有明文規定若為限。」(附

件 上號)此外 ,蔡明誠前大法官提出、黃虹霞大法官加入之釋

字第 7θ2號解釋協同意見書亦認為 :「 有關刑法上所謂法定原則

(或譯罪刑法定原則、法律性原則),在於預防無法律或基於不確

定或回溯性法律而為恣意、不可預測之處罰 ,此 即所謂無法律則

無t巴 罪、無刑罰 有關不確定幵l︳ 法及毋l︳ 之禁止 ,如從比較憲

8

法觀 之 德 國基本法 第 2條好▲ 要求充分明確性 ,不僅是可蜀

性要件之 明確 性 亦車求舟j 及其他犯罪效果之明確性 。換 言

之 ,基於明確性之要求 ,刑 法須呈現明確性之最低度要求 ,以使
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該規制內容及範圍,可為受規範者認識。前述主要係針對刑法規

定之要件及刑罰效果之明確性問題 。┘(參聲證 16號 )

3.釋 字第 777號解釋及第 636號解釋更明揭 :「 涉及拘束人民身體

自由之刑罰規定 ,其構成要件是否符合法律明確性原則 ,應 受較

為嚴格之審查 (本院釋字第 b36號解釋參照 )。 」(參聲證 1碎 、

17號 )

冷.歐洲人權 公約 第 7條第 1頂 規定 :「 任何人之行為或不行為 ,在

其發生時根據國內法或國際法並不構成刑事犯罪 ,不 應認為犯

任何刑事罪 。⋯┘公民與政治權利國 公 約第 必 條 第 上頭 亦 規

定 :「 任何人之行為或不行為 ,於發生當時依內國法及國際法均

不成罪者 ,不 為罪。.‥ 」此等均為國際人權公約就罪刑法定原則

之具體明文 (附件 2號 )。 德國慕尼黑大學法律系教授 Helrnut

Satzger為 文進一步指出 ,歐洲人權公約第 7條第 1項規定要求

犯罪法定構成要件需具備明確性 ,關鍵在於 ,刑罰法律是人民所

能接近 、理解 ,有丹l!罰 之預 見可 ．｝生
, 而 且 別 罰 先之文義措群規

不合產生恣意適用法律 的空問 ,且 關 於 明 確 性 要程度及其舟lj必

事右罪判決可預見性 ,均 以個案發千 預 人 之 「事前齒︳點 ︳予 以判

斯 (附件 3號 )。

(二)不論刑罰規定可否採取委任立法 ,基於罪刑法定原則 ,法律 (母

法)本身始終必須能夠通過刑罰法規構成要件明確性原則之違怎

審查 (於美國憲法上為 「模糊無效原則」):

1.美 國聯邦最高法院於 2018年之岊JJ;oKε V功羽φa乙 案指出 「棋

糊無效原貝ll｜ ( void一for-va生 ueneSsdoc七 rine) 係確保人民就國會

所制定法律所規範之行為能受到 「合理之告知」(㏑r notice),透

過立法明定之法律標準以避免警察、檢察官、陪審團或法官等恣

意或歧視之法律執行與解釋 (附件碎號 )。

、
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2.其於 201少 年 之 乙吻ottπ ε幻妳 挑D仰必 乙案中 ,更 直言 「於 熊浩
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下 ,枝期 之 法 律 根本不是法 ︳6 Inourcon§七itutioⅡa1orde∴ avague

lawi§ no︳awataⅡ ),法規必須給予人民關於所要求行為合理之

告知 ,法院對待模糊的法規應該直接宣告無效 (附件 5號 )。

3.賴英照及林子儀前大法官於釋字 680號解釋協同意見書中參照

美國法制就授權明確性原則是否一律均需嚴格操作提出相關建

議 ,認為可預見性標準應與調整 ,但並未否認於刑罰冷頁域中 ,國

含授權行政機 關為補 充規定 應 負一定指引義務 ,且立法得否

授權行政制定刑罰相關命令 ,以及授權明確應要求到何種程度 ,

乃是對於 「立法授權 ｜居次 之 車 求 ,均不影響就授權之母法本身

(甚至是行政命令)就刑罰法規構成要件應予明確之「明確性原

則┘界限遵守。

ㄥ.就涉及刑事處罰法規 ,尤其是涉及人身自由刑罰規定之法律明確

性原則 ,亦如同美國之模糊無效原則一樣 , 鈞庭採取嚴格之審

查基準 。如釋字 777號解釋即指出 :「 涉及拘東人民身娃自由之

刑罰規定 ,其構成要件是否符合法律明確性原則 ,應 受較為嚴格

之慈查 (本院釋字 636號解釋參照 )。 」(參聲證 17號 )由 此

角度亦方可理解釋字第 522號解釋理由書第一段 :「 刑罰法規關

係人民生命 、自由及財產權益至鉅 ,自 應依循罪研l!法 定主義 ,以

制定法律之方式為之 ,如法律授權主管機關發布命令為補充規定

時 ,須 自授權之法律規定中得預見其行為之可罰 ,方符刑罰明確

性原則┘之內容 (參聲證 5號 )。

(三)「 經濟刑法」難以明確 ,創設 「經濟刑法」作為刑罰明確性原則之

例外 ,反而可能增加怎法罪刑法定原則適用之相關爭議而弊大於

才︳:

上.於民國 73年即提出 「經濟刑法」概念之林山田教授多次直言 ,

碎
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「經濟刑法」是一個無法確定之概念 :「 經濟犯罪係一種新興的

犯罪型態 ,不論是犯罪學或刑法學對之均缺少研究.‥ 在此草創階

段
,經 藩 研j站←6Wirtschaf｜sstra什 ec h七｜的概 念 與 定 營 球 出 血 定

論 ,尤其它的定義更與各該國的經濟政策有關 ,如在 自由經濟政

策制度下的西方國家 ,經濟刑法所要規定者乃是經濟自由的經濟

違反行為 ;但在計劃經濟制度下的共產國家 ,則經濟刑法所規定

者應是破壞國家經濟計劃之行為 。因此 ,經濟毋l︳ 是一個具有

相對性的概念。」、「不論在犯罪學與刑法學術界或是司法實務界 ,

對於經濟犯罪還是依舊不能提出一個明確而一致性的定義」(附

件 6號 )。

2.德 國慕尼黑大學 比竹aWmig教授亦於其 「經濟刑法」專著之導

論及第一篇開宗明義即強調 「經濟刑法欠缺法律定義」,「 雖然經

濟刑法(日 漸)重要 ,但人們卻只對一件事情有共識 :就是現在對

於經濟幵l︳ 法欠缺一個一般公認的定義 , 並且和刑法其他領域之

問 ,也欠缺區分的標準 。」(附件 7號 )

3.林東茂教授也觀察到 「經濟刑法」難以定義之事實 :「 要給經濟

研l︳ 法下一個精確的定義 ,不 是一件來 易的事 。...由 於精確 定義的

困難 ,所以 ,經濟犯罪可能造成的財產損害 ,也不容易做確切的

估計 ,甚至只能臆測 。┘(附件 8號 )

冷.由上多數學者之介紹可知 ,「 經濟刑法 ︳並不存在共識之定義 ,

其範圍及意涵亦難以明確化 ,以不明確之概念鬆動「刑罰明確性┘

原則之審查 ,除欠缺需子不同對待處理之實質正當事由以外 ,勢

將引發特定法規是否該當具有憲法意義之 「經濟刑法┘、罪刑法

定主義是否過度稀釋等相關疑義 ,其調和經濟活動與管制活動之

邊際效益有限 ,甚至可能爭議有增無減 。

(四 )「 經濟刑法」不具備鬆動憲法罪刑法定原則之正當性與必要性 ,且

l ll
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即便於 「經濟刑法」領域 、即便容許採取委任立法 ,仍應嚴守憲法

刑罰明確性原則及授權明確性原則 ,釋字第 522號及第 680號解

釋並無為 「經濟刑法」而有補充必要 :

1.於討論是否應於 「經濟刑法」許可較不明確之構成要件時 ,林山

田教授明石在指出 ,應基於罪刑法定原則而採取否定見解 :「 依據

罪刑法定原則的精神 ,對於經濟刑法的構成要件必須作明白而確

定的規定 ,立法者應儘一切可能避免不明石在的規範要件 。如此 ,

在經濟刑事司法上才能發生刑罰威嚇所預期的一般預防效果 ,並

保證國家司法干預的最高成效 。┘(參附件 6號 )

2.即使為證券交易法之學者 ,亦 非均主張應於經濟刑法或證券交易

法採取不同之明確性原則判斷標準 :

(l)黃銘傑教授即根據 日本法制 ,特別指出於經濟另lj法 (多 為法定

犯 多採取委任 立 法 )領域 反更應及加速守明確性原貝lI:

9

︳0

】l

12

「經濟犯罪多為法定犯卅目對於一般刑法多以其行為本身具有

社會倫理道德的可罰性或可非難性為其規範對象之自然犯 ,經

濟幵l!法貝l︳ 經常薯眼於特定政 策 目的或行政 目的的達成 ,而 規鈍

性地信ll造 出其犯罪行為之法定犯 ,以 強化行政取締法規之規範

實效性 。從而就一般國民之倫理道德意識而言 ,難能正確判斯

其確女的犯罪內容或態樣為何 ,故相較於傳統刑法規範 ,此類

經濟刑法就更有必要將其犯罪相關構成要件明確傳達給國民 ,

今其得 以知 悉法 律 輦止 、不禁止行為之所在 。」(附件少號第

6頁 )

「.‥ 經濟刑法 ,一 方面無法脫離其法定犯特色 ,而往往必須藉

由委任立法等方式 ,授權行政機關充實或補充其構成要件內

涵 ;另 一方面 ,經濟刑法既不脫離國家藉由刑罰球ll李 、限制國

須恪守罪研l︳ 法定主義原理 ,不僅民之 自由 ,即 必 必須在法律位

°61°〔〕θ993-37
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階中規定 其所欲禁止 、規先之行為 ,且必須令其 對象可

2 以清楚、明確理解到系爭法律 定所欲禁止之行為 ,有效掌握

3 系爭規定所禁止 、不禁止之行為二者問的界線 ,以 合 罪毋l!法

6
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定主義明確性原 之 要求。於此乍看之下 ,似 乎彼此相互才千格、

互斥的雙重需求及要求下 ,在與明確性原則的關連上 ,其核心

問題或癥結已不在於系爭法律 (授權 )規定是否具有明確性之

全有或全無的認定方式 ,而在於其明確性程度問起 ,亦 即系爭

法律規定之明確性程度是否高於或低於具有通常判斷能力之

人得以理解其所欲禁上行為之明確性基準 。┘(附件 9號第 8、

θ頁)

「於 此縱令為經濟 法 其規 定亦必須符合 罪研l︳ 法 定 主 義明確

性原則的認 知 下 ,日 本東京大學名譽教授且曾參與過該國公開

收購法制修法作業的神田秀樹即指出,就迄今為止之公開收購

法制立法過程 而言 ,立法老及法案起草者所 操 取 的 土 法 方針 及

態度乃是 ,將必須採行公開收購之情形 ,盡可能於法律條文中

徹底加 以明文規定 。此種為符合明確性原則之要求 ,而 盡量於

法律條文中明確規定出各種構成要件的立法理念與作法 ,使得

雖然與我國法制同樣是參考美國及英國法制而設計 出其公開

收購規範的日本法 ,在整體規定內容之精緻度及深度上 ,令我

國法無法望其項背 。┘(附件 少號第 9、 10頁 )

(2)劉連煜教授亦指出 :「 關於 『取得』之認定 ,臺灣臺北地方法

院九十八年度金重訴字第十二號毋ll事判決(本案也是屬於開發

金敵意併購金鼎證歷審判決之一)略謂 :基於文義解釋及目的

性解釋 ,自 應認前開強制公開收購規定所稱 『預定短期大量取

得』包含預定短期大量簽訂買賣股票契約及達成買賣合意之情

形在內.‥ 然而 ,對此『取得』爭議問題 ,也有學者主張應以『交

。關此 ,本書認為 ,

l
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割時』為準者之見解

8
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3

玝

J

6

7

8

應修法使之明確為宜。」(附件 10號 )

(3)張心悌教授亦認為強制公開收購之證券交易法及管理辦法相

關規定構成要件不明確 ,違反罪刑法定主義 (附件 1上 號 )。

3.況且 ,釋字 680號解釋一方面要求刑罰明確性原則及授權明確性

原則 ,另 一方面已明揭判斷預見可能性之判斷標準不以確信行為

可罰為必要 ,而係由整體法規授權觀察是否足以使人民預見行為

有受處罰之可能2,釋
字第 522號解釋亦同斯其旨。故此兩號解

釋於操作 上 已 留充足之 司法慈 查就個 案所 涉法規判斷明確性

夕 原則之彈性 ,而毋須另開不明確之 「經濟幵l︳ 法 ︳例外 。

猝.若以其他更加明確之區別標準(例如受規範人民權利或法益遭限

制之程度較低時)則為不同議題 ,不在本狀探討範圍內 ,且縱使

採取經濟研l︳ 法之概念仍不等於即得 因此鬆動對刑罰明確性原則

l0

12

13 及授權 明確性原則之要求(惟本件仍無法通過釋字 680號及釋字

l碎

︳5

︳6

17

18

19

21

522號解釋之慈 查 準 ,詳見後述 )。

二 、【爭點題綱二】系爭規定一、系爭規定二、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 ?

(一 )參照黃茂榮、葉百修前大法官之釋字第680號解釋意見書可知(附

件 12號 ),刑法之犯罪構成要件 ,倘待行政機關以行政命令之方

式加以補充 ,並無法自該刑法規範本身 (法律 )就犯罪行為之構成

要件獲得具體認識者 ,即屬 「空白刑法」。

(二)倘欲判斷授權之法律規定本身具體明確與否 、是否符合刑罰明確

2釋字 b80號解釋之理由書第2段 :「 刑罰法規關係人民生命 、自由及財產權益至鉅 ,自 應依循罪刑法定
原則 ,以 制定法律之方式規定之 。法律授權主管機關發布命令為補充規定時 ,須 自投權之法律規定中得
預見其行為之可罰 ,其投權始為明確 ,方符刑罰明確性原則 (本院釋字第五二二號解釋參照)． 其由授
權之母法整體觀察 ,已足使人民預見行為有受處罰之可能 ,ㄡlJ與得預見行為可罰之意旨無違 ,不 以確信
其行為之可罰為必要 。」(參聲證 8號 )

啦
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2

性原則 ,蘇永欽前大法官於釋字第 73碎 號解釋意見書強調須從人

民角度觀 決定具娃明確之標準 (參整證 7號 )3

(:1) 步匕外 , 基 於 亞 研｜ 守 廣 日叮之 且 炎 ,研∥法 步 牌 越 掙 守 太 身 畢 不 已 出 早

夠具娃、明確之授權 ,我 國憲法解釋安務向來採取最為嚴格之審查

標準 ,有釋字第 680號解釋意旨可參 :「 懲治走才ㄥ、條例第二條第一

項所科處之研l︳ 罰 ,對人民之自由及財產權影響極為嚴重。然有關管

制物品之項 目及數額 犯 罪構 成要件 內容 同條第三項則全部委

由行政院公告之 ,既未規定為何種 目的而為管制 ,亦 未指明於公告

管制物品項 目及 時應考量之 因素 且授權之母法亦乏其他可

據以推論相關事項之規定可稽 ,必須從行政院訂 公 告 之
『管帝lj物

品項 目及其數額 m中 ,始 知 悉可罰行 為之 內容 ,另 縱由懲治走私

條例整體觀察 ,亦無從預見私運何種物品連何 等數額將 因公告而

有受處罰之可能 ,自 屈授權不明確 ,而與上述憲 F＿章人民權利之

3

碎

6

7

8

9

ll)

ll

12

13

l冷

15

16

意旨不符 。」(參聲證 8號 )

(四 )由上可知 ,刑 法規範固得授權主管機關以行政命令為補充規定 ,墯

巖禁空白丹l︳ 法 ,尤其應從受規範 的 人 民顴︳點 , 除授權規 定之 目的 、

17 內容 、先固應具硅明確 ,並應使人民從 授 權 母 法 中即得 預 見何種之

行名將合受到處罰 ,否 則 「罪毋l︳ 法定 原 可 莊 由立法老之 空白︳ㄡP18

lθ

2〕

授權道到破壞 。

(五)黃銘傑教授即自日本之公開收購制度 ,特別指出於母法構成要件

為明確規定之重要性 :

1.「 日本金融商品取引法對於應採強制公開收購之情形 ,除 第 b款

3蘇
永欽前大法官於釋字第 73ㄥ 號解釋意見書 :「 .‥ 基本權的限制須以法律規定 ,或至少通過具體明確的

授權 ,才 可以改由被授權機關以命令規定 ,老ll是從被規範的人民觀點思考⋯即使在絕大多數不需要絕對

保留的情形 ,審 查授權是否具體明確的要件時 ,仍 然會從其影響人民的程度去決定審查具體明確的標

準 。特別明顯的是 ,就對人民可能造成最大不利益的刑事制裁 ,其犯罪行為的要件如有通過授權命令來

具體化時 ,本院要求須達到 『自技權之法律規定中得預見其行為之可罰 ,方符毋ll罰 明確性原則』(釋字

第五二二號解釋可參),既可避免行政部門的恣意 ,也使長研ll的 人民在故法律時即可獲取足夠的資訊而

知所各｜
l易 三」(參聲證 7號 )

c38225
〝636
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之授權規定外 ,皆於其法律本 身就其適 門檻 或啟動 強制收購之

門檻要件的持有股票等比例 ,予 以明文規定 , 而其他適用要件則

授權主管機關訂之。此外 ,啟動強制公開收購之門檻要件大多以

收購 『後 』持有比例超過法律規定 ,方構成 定之違反而發

2

3

碎

5 母 加 發 應 山 去 往 音 任 上而身
=琤

一

路冬 放 眭 比 相︳並 失 過 該 等 門羅 車

6

7

8

件 ,只 是有所預定之企固即構成違法行為 , 不問其實際上是否發

生超過門檻要件之比例而確實對少數股東權益造成危害或影響

市場交易價格 。」(參附件 9號第 3冷 頁)

2.黃銘傑教授並就對日本公開收購法制之觀察進一步指出,立法目

的及所欲保護之法益實具有 「定錨」作用 :「 於確認公開收購法

制所欲保護之上述法益或規範目的後 ,不論是於立法、修法之際、

抑或是於條文解釋適用時 ,皆直必要對照於該釜法益及規範目

生 ,遵循明確性原則、比例性原則從事條文之擬定及解釋 ,特別

是在與罪毋ll法 定主義的關連上 , 切忌以目的證明手段之態度 ,從

事擴張的安質性解釋 。日本論者就此 ,闡 明如下 :公開收購規範

之違反 ,因 其為研l!罰 處罰之對象 , 從而其構成要件必須遵循明確

性原則並具有預測可能性 ,雖 因 文解釋的出發點為其規定中

之 『文字 』,故對照於法規規範意 旨所為之 『牽質性解釋』不得

不承認其重要性 ,但超過法 規 文言之 『文字可能意涵』的解釋 ,

乃是以 『常宵性解釋 」之 名 ,行 『立法』或 『行政指導』之守 ,

劈非要適 。由此可知 , 在罪刑法定主義下 ,立法目的或規範意旨

的確認或明確 ,不僅於立法作業之際有助於其條文符合明確性原

則 、預測可能性之要求 ,於立法之後的法規條文解釋運用上 ,更

可作為檢視其條文之解釋 ,是否確實屬於在契合立法目的或規範

意旨下所為之適切解釋 ,而 非以實質性解釋之名 ,不 當擴張其規

範範圍 ,逾越法律本身之禁止規範 。」(參附件 少號第 17頁 )

(六)相較於 日本立法例將觸發強制公開收購義務之比例門檻等主要構

啦
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碎

5

6

?

8

9

成要件及配套規定盡量詳盡制定於母法 、即便授權立法亦先於母

法以例示提供指引之立法技術及過程 ,整娃觀察系爭規定一至三 ,

其中就犯罪成立與否之決定性構成要件 ,以 「空白授權」之方式任

由主管機關以子法自由補充 ,構成空白刑法 。尤其 ,系 爭規定三

「一定比例」之構成要件規定 ,並無任何針對數量標準之描述性指

引 ,從 1o/o到 少少o/o均 有可能 ,對受規範者安不具可預見性之意義 ,

明顯違反授權明確性原則 。

1.證券交易法第 ㄥ3條之 1第 3項 :「 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 )固 為刑法

規定 ,並透過同條第 4項規定 (即 系爭規定三 )授權由主管機關

訂定子法 ,以就犯罪行為之構成要件為補充規定 。

2.然 於 系爭規定二及 (母法)中 立 法 老 太敘 明 投 權 目 的 亦 絲

l(l

ll

12

毫未具娃言明真正欲以管制之行為究竟為何 ,使人無從捉摸 強制

公開收購規定之具娃管制 目的何在 、管制行為究竟為何 。其根本

未向主管機關指明其在訂定子 時究竟應列入何等考量因素、採

行何種標準 ,致人民根本無從預見具娃明確之可罰行為內容 ,明

顯違背罪刑法定主義所嚴格要求之 「刑罰明確性原則┘(及授權

明確性原則):

(1)首 先 ,系 爭規定二及三授權主管機關訂定 「一定比例」等刑

法構成要件 ,卻僅以 「●..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 ︳中之 「一 定 例 ︳一語 帶過 ,比

對於 主管機 關應如何 「封定 ︳、「全捏 ︳所取停股份 之一定比

例 ,其考量因素為何 ,立法者均未置一詞。單自系爭規定二、

三內容,安無從得知立法者授權主管機關畫ll定「一定比例(股

其係指定義大股東之 l00/0股份比例 ,或

C382?5
∫Ⅱ36

份 )︳ 之標準為何 ,

12 o↑ 1° °9993-3



2

3

指推定為公司法關係企業之 500/0股份比例 ?自 系爭規定二

及三中均無從得知 。再加上同樣毫無限制之 「一定條件┘,

行政部 門因此取得空白授權 ,可以自由決定 罰構成要件之

碎 內容 ,此立法魚慉無異條對罪丹l︳ 法定主義之架空 。

(2)固 然主管機關所訂定之子法公開收購公開發行公司有價證

券管理辦法第 1l條第 1項規定 (即 系爭規定四 ):「 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 。」然因系爭規定二及三並未給出任何指引 ,主 管機關於

系爭規定四訂定以 「百分之 加 以上股份 ︳作為管制門檻 ,

5

6

7

9

l(l

ll 究當 丹 否確 守 合立法若心 目中的 「設 叔 或 「標準 ︳,根

本無從得知 全無法檢驗 。

(七)此外 ,系 爭規定二之立法理由雖敘及 :「 為避免大量收購有價證券

致影響個股市場之價格 ,爰 參酌英國立法例 ,納入強制公開收購之

規定 ,增列第三項 。」、「公開收購有價證券之範圍 、條件 、期間、

關係人之範圍 、申報公告事項與第三項所規定之比例及條件等事

項 ,授權主管機關訂定相關之子法子以規範 ,爰增列第四項。」(參

聲證 13號 )ㄥ 等語 。然而 ,英 國立法例之規範目的 (控制權溢價分

享)與 「避免大量收購有價證券致影響特定股票之市場價格」屬完

全不同範疇之考量 ,且立法理 由並朱敘 明強制公開收購帝l︳ 度與大

量收購車致個股價格波動之安質關聯性究竟為何 (股價波動為常

理 ,更何 況一旦進行公開收購 ,股價通常也含有波動 ,不 會因為採

取 公 開 收 購 而無波動 ), 以至於對於究竟收購多少比例股份構成

「大量收購」或有 「致影響特定股票之市場價格┘之情形 ,不論 自

條文本身或立法理由均無從探知劃定管制門檻之標準為何 ,足徵

‘立法院公報第少1卷 第 l0期 院會紀錄 ,第 們 8、 猝0θ 頁 (參聲證 13號 )。

唧
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3

ㄔ

系爭規定二及三之 「一定比例 ︳規定對人 民不具可預 見性
5。

三 、【爭點題綱三】系爭規定一至三與 虯 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 ll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 ?

(一)證券交易法第 175條規定 :「 違反.‥ 第冷3條之 1第 3項⋯者 ,處

二年以下有期徒刑 、拘役或科或併科新臺幣 180萬 元以下罰金 。」

(即 系爭規定一)規定違反同法第們 條之 上第 3項規定 (即 系爭

規定二)者 ,科處刑罰 。細觀系爭規定二規定以「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。┘其中就取得股份之

「一 定 比例 ︳,以及 「如何條件 ︳下 (不 )應採公開 收 膫 方 式 ,益

6

7

8

,
0
l
 
2
3
ㄥ

5
‘

7
8
坤

釣

出

釳

”

“

過同條第 ㄥ項 定 (即 系爭規定 )交由主管 關訂定子法以為

補充 。則主管機關依授權訂定之公開收購公開發行公司有價證券

管理辦法第 Ⅱ條第 1項 (即 系爭規定四)之 「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┘即為此整

體刑法規定之主要構成要件 。其中 ,除 「已發行股份總額 幻 o/o以

上股份 」外 ,「 於 50日 內取 得 」亦屬犯罪構成與否之重要前提條

5況且 ,「 立法理由」與 「授權 目的」在法規範層次及作用上尚屬有間 ,前者為立法者對於母法規範 目的

之說明 ,後者更著重立法者對於原應於母法 自身決定之事項交於他人於子法代理之考量的說明 ,自 「主

法理由」就條文為歷史解釋僅係探知法律規範 目的方法之一
,仍無從取代立法者必須於授權規定表明

法慮如何充補 允規定 ︳之具娃指 示 。

M36
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(二)系 爭規定四之 「預定於 50日 內取得」之構成要件涵義並不明確 ,

可為多義性解鼓 ,主管機關意見甚至無法一見即明而反在討論 ,追

論受規範者更無從預見其系爭規定四竟就 「預定於 50日 垼取得」

被包括在 「預定於 50日 內取得」之意涵以內。

1.系 爭規定四 「預定於 50日 內取得」之犯罪構成要件規定 ,究欲

規範何種行為態樣 ?係指僅 「預定」,不 論事後有無於 50日 內取

得 ,即構成犯罪 ?或指 「預定」外 ,尚須最後有 「於 50日 內取

得┘之行為 ,以 坐實其預定 ,而 認兩者缺一不可 ?或只要有 「於

50日 內取得」之事實 ,不論有無 「預定」,即構成犯罪 ?

2.李 建良教授即指出 ,「 預定┘一詞並非精確之法律用語 ,其含有

多種解釋可能 ,能否滿足法律明確性原則之憲法要求 ,甚有疑義

(參聲證 23號第55頁 )‘ 。甘添貴與革斤宗立教授亦認為 :「 所謂
『預定於五十日內取得』,究作何解 ?因 涵義不甚清楚 ,可能有

不同之解釋方向 。⋯ 『預定取得』,究為本罪之客觀構成要件要

素抑為主觀構成要件要素 ?」 (附件 13號第66頁 ),對於犯罪之

成立均有莫大關鍵。此外 ,「 取得」本身亦具有多樣定義 ,例如主

管機關曾針對證交法第猝3條之 1第 1項依交易型態的不同而有

「股票交付 日 ︳、「交 日 ︳、「股票過戶 日 ︳等不同認定時點 ,但

未曾有以 「債權契約成立或生效┘作為 「取得」認定時點者7。

3.所謂 「預定取得」更為模糊 ,受規範之人民無從知悉或判斷 「犯

罪行為時」究何所指 :單方面產生取得之想法 、有初步計畫或作

成董事會決議即可 ,或 需買賣雙方達成口頭協議 、簽署不具拘東

力的意向書或有效成立之契約 ?設若契約因生效條件未滿足而

6 李建良 ,強制公開收購證券法制的合憲性控制 ,憲政時代第猝0卷第 1期 ,201猝 年 7月 (參聲證 23

號)。

7 證券交易法第四十三條之一第一項初次取得股份應行申報事項申報書 (格式一)填表說明
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未生效 ,或依約定終止或解除 ,或雙方締約後合意終止 ,或遭單

方違約或因履約前提要件未滿足(例如未獲國內外主管機關之同

意)而 未完成實際買賣 ,對於犯罪之構成有無影響 ?或是不僅需

有預定行為 (聲請人認同 「預定」若解為客觀構成要件 ,則 其包

含 「契約簽署┘係合理解釋之一),尚須待實際取得大量股票方

構成犯罪 ?

猝.黃銘傑教授即謂 :「 對比 『預定取得』概念 ,立即會發生之疑問

為 ,倘若原先有 『預定取得』該項規定之一定比例股份數 ,後來

事 守卻 證 明 守際上所取得之股份故 根 太 太 遠 其 所 好︳定之 步匕仞｜,舟

7

否得於事後證明收購人當初有上開 『預定」意圈後 ,追究其法律

責任 、特別是證交法第 175 條 第 上頭之另lj事責任 ? 或是 ,原 先

根本沒有『預定取得』該項規定所訂一定比例數之意圖 ,但 買著、

買著 ,一 不留神卻於法令所訂期間內取得超過該當比例數之股

份 ,此種沒有 『預定』意圖但實際上卻逾越法律規定之界線者 ,

是否因此負有包含刑罰在內的法律責任 ,收購人得否以其原本未

有意圖作為抗辯 ?」 (參附件 少號第 2少 頁)

5.事實上 ,強制公開收購制度發布之初 ,多 位法律專業人士經詢問

當時證券交易法之目的事業主管機關 ,對 「子頁定於 50日 內取得┘

文義之理解乃為一只要嚴格控管股份買責屐約步驟時程 ,不在 50

日內踐行 2(〕%以上股份之屐 約步驟 ( 如 過 戶 巷 記 、股 棄 交付 或檟

款支付 ),比耗時較久 、從而變 多之 ′刃ㄟ階段 夥 掉 取 得 股 份 之

交易架構仍屬合法選項之一 ,即認為分階段移轉取得股份之期間

如超過 50日 即為合法可行 ,此有數家法律事務所律師出具之說

明暨法律意見及熟悉併購之專業人士於報紙之專攔文章可參(參

舉證 2號8、 附件 1ㄔ 號 )。

8協合國際法律事務所 、國際通商法律事務所 、人甲人達國際法律事務所 、理律法律事務所就證券交易法第

43條之 上第 3項及公開收購辦法第 l1條 第 】項規定之法律意見書 (參聲證 2號 )。
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b.惟嗣後關係機關金管會對於 「預定」、「取得」或 「預定取得」之

意涵為何 ,應採 「主觀意圖說」或 「客觀交割說」,內 部發生不

同、多元之討論意見 ,若採 「主觀意圖說┘則延長取得期間之分

階段收購模式將有適法性疑慮 ,凸 顯構成要件並非明確 :

(1)本件原因案件發生前 ,外界曾發函詢問 (問題 :.‥假設投資人

業已共同預定取得公開發行公司 360/0之股份 ,其得否為規避

前開之強制公開收購規定 ,而 故意規劃兩次受讓股份 ,每次受

讓 180/0之股權 ,其 問相隔 50天 ?簡 言之 ,投資人如蓄意規避

50天之期間規定 ,此時是否仍違反證券交易法第們 條之 1第

3項規定 。),關係機關金管會少冷年 l1月 l0日 金管證三字第

09冷0l猝θ117號函復內容即說明 :「 所詢投資人單獨或與他人共

同預定取得公開發行公司之已發行股份總額 20o/0以 上 ,但預

計取得時間超過 50日 時 ,投資人是否應依規定進行強制公開

收購乙節 ,依前述說明二 ,於任一時點計算 ,如未有單獨或與

他人預定於 50日 內取得公開發行公司已發行股份總額 20%以

上股份情事 ,自 不受證券交易法第η3條之 上第 3項及公開收

購公開發行公司有價證券管理辦法第上1條規定之限制。」(泛第

聲證 1號 )倘 當時關係機關已採取如後述之 「主觀意圖說」則

回函
「
◥́容自當截然不同。

(2)案發後 ,關 係機關金管會之法律事務處 θ5年 8月 25日 處理

便條對 「預定於 50日 內取得」之構成要件表示 :「 查現行法令

並未就 『預定取得』之定義為解釋 依法條文蟲 之 ,可能係

以預定取得之主觀意思為判斯標準,亦可能係以安際交割取得

情形為判新標準。由於違反者涉及刑事責任 ,其判斷宜審慎為

之 ,惟 貴局所為之釋示 ,本處亦表尊重 。」(參聲證 25號 )

(3)關係機關金管會之證券期貨局必 年 12月 21日 「簽稿」則云

、
I36
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「若購買人於 50日 內 ,向被收購公司之股東以簽訂 約方式 ,

協議購買該公司超過 200/o以 上股份⋯縱交割於 50日 後 ,似 已

符合短期間內大量取得股份之意田...購 買人應守來公開收購方

式取得股份 。」對此 ,當 時之林國全委員即特別提醒 :「 現行

規定文字為⋯共同預定於五十日內取得⋯依通常文字表達方

式 ,該 『五十日』應是指 『預定進行之行為』之期間。⋯而且

含 (證期局 ) 】行 昂▲解 , 貝lj將該 『五十 日內」 為 『作  成j 該 預

2

3

¢

5

6

?

8 定」之期問 ,若此 男▲解為規鈍原 意 ,貝 l︳ 條 文文字 應 為 『...共 同

9 益

影響甚大 。故似有必要就本會現行見解 ,再子巷慎討論 ,以形

五 日

成本會最終 、確定見解 。┘(參聲證 26號 )

(三)以上於各種可能發生交易情況之適用疑義 ,及系爭規定規範內容

之演變 ,乃 至浴 盈 要 掙 守 四 所 發 守 「箱 守 於 50日 內攷 傳 !白‘各 「箱

定於 50日 後取得」之情形 ,乃 因相關構成要件之用語涵義極為寬

廣 ,從 而無從為受規範者可得理解及預見 ,系 爭規定一至四的確欠

缺刑法上之構成要件明確性 。

四 、【爭點題綱四】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 ?

(一 )系 爭規定一至三以空白授權方式 ,使主管機關就辨ll法之決定性構成

要件 「一定比例┘任意自行補充 ,構成空白刑法 ,然規定之文義本

身 ,參照強制公開收購帝lj度之立法理由 ,均無從使 人知 悉 、理解 ,

進而預見 「一定比例 」之畫ll定標準何在 ,立法者並未向主管機 關指

9許
宗力院長指出 ,作 為授權者的立法機關無論如何至少仍負有指導 、影響命令內容之形成的責任 ,絕

明 ,或 以例示指 車其在訂定子法時究當應 歹lI入何 等考量 因素 ,亦 無

任何針對數量標準之描述性指引 ,已 明顯違反刑罰明確性原則及授

權明確性原則
’。

唧
唧18 °碎l° °9993︹ 3



2

3

碎

5

6

7

8

(二)實則 ,國 會於制定系爭規定二時 ,原 可參照日本立法例直接將比例

訂明於母法 ,再授權行政機關為不牴觸該比例之彈性規定 (例如系

爭規定二之 「一定條件」;惟母法於授權訂定 「一定條件」時仍以

有所指引為宜);立法者不提供任何指引而逕透過「一定比例」、「一

定條件」委任行政機關 ,此立法怠惰已違反罪刑法定主義 。

(三 )系 爭規定二之 「預定取得」及系爭規定四之 「預定┘、「取得」、「預

定於 50日 內取得┘,其文義何指 、何屬主觀或何屬客觀構成要件 ,

均有寬廣之不同解讀空間 ,而 依系爭規定四「預定於 50日 內取得」

之犯罪構成要件規定包括 「預定於 50日 垼取得」在內 ,無從為人

民所得理解與預見 ,依 司法院憲法解釋向來採取之嚴格審查基準檢

視之 ,構成要件實不明確 ,已 明顯牴觸罪刑法定主義所嚴格要求之

「刑罰明確性原則」。

五 、至就系爭規定一對於違反強制公開收購規定者處以刑責 ,卻未考量其

他相同有效達成目的而侵害較小之行政裁罰手段可資運用 ,逕以 「刑

罰」作為制裁手段 ,已逾越必要程度 ,實牴角蜀憲法第 23條之比例原則

及刑罰最後手段性原則 ,與憲法第 8條保障人民人身自由、第 15條保

障人民工作權及第 22條保障人民契約自由之意旨有違 。關於聲請人此

部分之主張 ,謹請 鈞庭詳參 「1l0年 2月 θ日釋憲聲請書」第 32頁

以下 (本案卷第 37頁起 ),茲 不復贅 。

六 、綜上所述 ,系 爭規定一至四明顯違憲。聲請人謹祈請 鈞庭宣告前開規

定違憲失效 ,自  鈞庭判決公布之日起不予適用 ,並特別諭知本件受不

利確定終局裁判之被告依判決意旨聲請非常上訴時 ,檢察總長即須依

聲請提起非常上訴 ,以 維護人民之基本權利 ,至感德便 。

不能不稍做指示即放任被授權的行政機關海問天空行事 。其尚進一步以德國聯邦憲法法院 1少 62年 7月 3

日判決說明對於刑事法律之授權條款 (如 空白刑法)是否明確 ,必須從嚴解釋 。強調立法者必須清楚無
誤地 (unzw研deutig)表 明授權刑事制裁 ,授權內容 、目的與範圍之描述 ,必須達到使人民直接從授權
本身一而非從根據授權所訂的命令一即可預見刑罰要件與刑罰種類的明確程度 (參聲證 11號 第223、

228、 2ㄔ0頁 )。
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