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原因案｜牛

先簽約 一後交刮 ．企圖規避強制公開收購規定

-9η年開發金控為併購金鼎證券 ,迫使金鼎證券與

環華證金等3家公司之四合一合併案石皮局 ,積極

安排開發國際與環華證金各人股東接觸 。

一

自9碎/11/15起算50日 內 ,先透過簽約方式累計

取得環華證金碎2.93°/o股權 ,再刻意以分段交審j

方式控帝ll每50日 內交割20°/。以下股｛分。

一

經法院認定違反強希ll公開收購規定儻灣高等法院99年金

上重訴字第61號幵ll事判決)
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女希lj公開︳lㄆ購立法目的

建希ll資訊透明之資本市場 一公平合理之場外希lj度

:避免犬量收購有價證券致影響個股價才各

一

確保全體股東在經當權變動日寺有應賣之機會

一

賦予被收購公司公平防禦機會

一

配套措施一違反者課予幵lj事責任

．繇龐攜:緘插幋   玀昇
欠驐劙

．
要落鍰羲奎毚繫葌靈霜斖

場及投資人影響至鉅 ,涉及之龐大不l」 益

● 迄今計有8件違反強帶ll公開收購 ．自101起已無違去見案件
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系爭規走合憲

〡 系爭規定已訂定達一定比率及違反者之處罰效果 ,

並於授權子法訂定比率為20o/° ,整體觀察

● 使受規範之合理謹慎投資人 ,足已認識 一理解並預見

倘其單獨或與他人共同預定取得公開發行公司達法規

所定之比例者 ,未採公開收購方式為之 ,即有受具體 一
特定刑罰風險之可能 。

● 參與公開收購者有較常人為高知識及資力 ．更可理解

及預見違反者受幵ll罰之可能 。

一

系爭規定無達授權明確性原則 、幵ll法明確性原則 ,

要屬合憲 。
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系爭規定符合Ⅵ確︳
l生要求

÷ 明確性之審查應整體觀察

〡 並非法律文義應具體詳盡而無解釋之空間與必要 ,且於任

何個案之適用均應毫無疑義者 ,始符合法律明確性原則
(釋字第80再號解釋 )

﹊ 系爭規定二之 「一定比例」 ．受規範者得預見須達經營權

變動程度之股權變化 (此勢必影響個股市場價格)

● 上承77年證交法引入公開收購制度之立法理由 ,乃經歶

權變動管理之一環

● 重申於91年2月 6日 證交法碎3條之1第2項修正理由

● 授權行政機關補充一定比例之內涵 ,乃立法形成自由
(賴英照大法官及林子儀犬法宮於釋字第680號解釋之協同意見書 )
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系爭規定符合門確︳
l生要求

〡 立法者於系爭規定二規定 ,取得股權達 「一定比｛歹ll」

即應進行公開收購

● 系爭規定四 「50日期間」 ,係在眼希ll而非擴大幵lj事

責任範圍

一

系爭規定二及系爭規定四中之 「『預定』取得」 ,係

指 「『預先約定』取得」

● 教育部重編國語雷辛典修訂本及簡編本 :「 預定」係

指 「預先約定」

● 公開收購辦法第12條承此意旨予以日月文
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系爭規走四為合理謹慎投資人所得預見

原則最長50日 50日 內

′

形成契約合意

所有權移轉

ㄇ ㄇ ㄇ
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公開要約而獲股東應賣

於公開收購期間屆滿後
所有權移轉 (交害lj)

Ⅱ

6 金融監督管理委員會

一般公開收購 應強帶ll公 開收購
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系爭規走四為合理謹慎投資人所得預見

一

「共同預定於五十日後取得」是否適用系爭規定一至

四 ,應以合意行為之發生時點為斷

一

以下情況皆屬應進行公開收購 :
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