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推薦序 

欣見門生將多年在財經法領域的研究心得與實務觀察

整理成書，付梓出版《解構經濟犯罪――臺灣金融法的實

務演進與案件解析》，能繼續專精於金融法令之理論與實務

探討，深感欣慰。 

金融法規的適用與經濟犯罪的防制，向來需要兼顧法

理邏輯與市場實務運作。隨著金融交易型態日趨多元，證

券交易法、銀行法等相關規範在司法實務中的解釋與適

用，常面臨諸多具體爭議與挑戰。如何從判決演進中釐清

法律構成要件的界線，並兼顧法安定性與市場秩序，是學

術界與實務界共同關注的課題。 

裕翔於輔仁大學攻讀博士學位期間，研究態度認真踏

實，除具備法學基礎外，亦累積了豐富的業界實務經驗。在

本書中，作者以我國近年具代表性的金融司法裁判為核心，

有系統地梳理相關法規的實務見解與爭點發展，透過案例解

析的方式，深入探討經濟犯罪在實務認定上的關鍵問題。 

本書兼具判決整理與法理分析，內容結構清晰、論述

平實，對於法學研究者、司法實務工作者以及金融從業人

員而言，誠屬一本深值參考的專業著作。 

  

購書請至：https://www.angle.com.tw/book.asp?BKID=18859



適逢新書即將由元照出版公司發行，特撰數語以為推

薦，並期勉作者在未來的教學與研究工作上持續精進。 

 

輔仁大學法律學院榮譽講座教授 

郭土木 
2026年8月23日 
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推薦序 

欣聞裕翔將其多年來於金融法與經濟犯罪領域之研究成

果彙整成冊，由元照出版公司出版《解構經濟犯罪――臺灣

金融法的實務演進與案件解析》，謹綴數語，以為推薦。 

昔日受邀擔任裕翔博士論文學位口試委員時，即對其

嚴謹的研究態度與清晰的論述邏輯留下深刻印象。作者具

備扎實的法學素養，並能兼顧金融市場實際運作，對於法

規適用及實務爭議，往往能提出精準而具啟發性的見解。 

隨著金融市場與科技快速發展，證券交易法、銀行法

及相關經濟犯罪之法律適用，持續面臨新的挑戰。本書廣

泛蒐整臺灣具代表性之金融司法判決，透過案例分析，系

統梳理重要爭點、法規適用及裁判脈絡，兼具法理深度與

實務價值。 

全書架構完整、論述紮實，無論法學研究與教學，或

司法實務、金融法遵工作，均具有相當參考價值。樂見裕翔

持續深耕學術研究與教學，並將研究成果付梓，相信本書

能為臺灣金融法制及經濟犯罪實務研究提供助益，爰為序

推薦。 

 
東吳大學法律學院教授 

王煦棋 
2026年8月16日 
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推薦序 

欣聞同仁裕翔即將由元照出版公司發行專著《解構經

濟犯罪――臺灣金融法的實務演進與案件解析》，將其多年

在財經法律領域深耕之研究成果與實務心得付梓成書，深

感與有榮焉，特撰數語以為推薦。 

作者在系上任教期間，教學態度認真嚴謹，且長年致

力於將豐富的實務經驗與法學理論相互結合，深受學生與

同仁肯定。在日常的學術交流與教學討論中，常能見其對

金融監理機制、證券交易法及銀行法等相關議題展現深刻

且務實的洞察。 

面對日益複雜多元的金融市場環境，經濟犯罪之態樣

不斷演變，司法實務在個案構成要件之認定與法規適用

上，往往面臨諸多爭議與考驗。本書以臺灣近年具代表性

之金融司法判決為軸心，條理分明地梳理法規脈絡與爭點

演進，並透過扎實的案例分析，深入探討實務裁判的發展

趨向，展現了兼顧法理分析與實務操作的研究深度。 

本書論述平實客觀、架構完整，不僅能作為法學研習

者探索財經刑法實務的優良教材，亦能為金融實務從業人

員與法務工作者提供具實益之參考借鏡。 
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樂見裕翔在教學之餘持續產出嚴謹之學術著作，特此

為序推薦，並期盼本書的出版能為我國財經法律學界與實

務界帶來實質助益。 

 

僑光科大財經法律學系教授 

謝如蘭 
2026年8月26日 
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自 序 
在金融科技與司法實踐的交界， 

尋找正義的錨點 

金融市場是國家經濟的命脈，然而，伴隨金融創新與

科技日新月異，金融犯罪的態樣亦益顯複雜與隱蔽。從傳

統證券市場的「內線交易」如何認定、企業併購的防線，

到近年鋪天蓋地而來的「虛擬通貨（ICO）」吸金爭議，司
法實務在面臨法條解釋、科技演進與訴訟權保障之衝突

時，往往面臨極大挑戰。 

本書之成書，源於筆者多年深耕於學術研究與分析實

務判決所累積的觀察與省思。書中收錄的八篇論文，分別

探討了證交法及銀行法中核心且未解的爭議。例如：探討

「億元條款」在一刀劃式立法下的合理性、剖析台開案中

關於犯罪所得計算的漫長司法詰問、檢視內線交易免責條

款之國際演變，乃至於運用實務案例以前中後態樣分析虛

擬通貨在吸金案件中的定性。筆者期盼，透過理論與大量

司法實務判決的對話，能為我國金融刑法的修正、司法審

判的精準度，以及新興虛擬資產的監理，提供一條清晰且

具建設性的思維路徑。 

本書得以順利出版，首先要由衷感謝在學術之路上指

導過我的恩師們，以及在寫作過程中給予諸多寶貴意見的

學術與實務界先進。同時，非常感謝家人、友人長久以來
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的支持與體諒，讓筆者得以在教學與研究的繁重工作之

餘，專心致志完成著述。 

金融法規與實務運作變動極其迅速，書中觀點係筆者

個人在寫作當下之思考結晶，當中也融合了實體法及訴訟

法的觀點，可能有謬誤之處，尚祈學術及實務界先進不吝

賜教。 

 

羅裕翔謹誌 

於桃園 
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內線交易免責條款的更動
∗ 

——從毅嘉案到Peizer案 

摘  要  

內線交易責任中「知悉說」與「利用說」之爭，一直是

司法實務上反覆爭執點。而為緩和知悉說打擊過廣之弊病，

美國法透過Rule 10b5-1建立預定交易計畫之免責抗辯（安全
港條款），惟近期Peizer案反映出美國對「善意」與「冷卻
期」等適用要件已趨向嚴格限制。反觀我國，立法上雖未明

文預定交易免責條款，然實務上多從嚴否定模糊的預為交易

抗辯，但亦有判決承認規律交易與重大消息欠缺關聯性之可

能性。本文認為，防杜內線交易之核心在於行為人是否「利

用」不對稱資訊作成決策，未來不論是否明文化免責條款，

應容許被告透過反舉證推翻主觀故意之推定，以兼顧無罪推

定原則與秩序維護。 
 

關鍵詞： 免責條款、安全港條款、Rule 10b5-1、Rule 10b5-1(c)、
主觀面、知悉說與利用說之爭 

 
∗  本文刊登於月旦財稅釋評第75期，經匿名審查通過。 
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4 解構經濟犯罪 

 

壹、前 言 

依證券交易法（下稱證交法）第157條之1第1項規定，內

線交易責任是行為人「獲悉」或「實際知悉」1影響股價的內

線消息，及有買賣證券交易之行為即可以構成，當中是存有爭

議的。易言之，採持有說的見解認為，行為人的交易行為與其

知悉重大未公開消息之間不需要存在因果關係，只需要前述兩

個要件滿足即可，也無須探究行為人主觀上是否有「利用」該

重大未公開消息。若採反對意見者，即為採取內線交易責任構

成中利用說的見解。該說的見解認為，內線交易的構成必須其

交易行為與利用所知悉的重大未公開消息間存在因果關係，如

果不能證明行為人有「利用」該重大未公開消息的主觀意圖，

則不能以內線交易罪相繩2。 
實務上存在這種可能性，內部人或準內部人因自身有財務

的規劃，恰恰好出售股票的時間，落點就是在公司存有尚未公

開的重大消息時，此時內部人或準內部人並非因為知道內線消

息而買賣股票，而是自身財務的規劃，故若主觀上無內線交易

的故意，但行為卻該當內線交易之要件，能否有解？ 
準此，美國法或我國法實務對此爭議，傾向透過一定的舉

證活動來說明，被告是否主觀上並非出於內線交易之故意，而

免責條款就是先劃好紅線，讓內部人知曉如此方能主張，否則

免談之意，但美國法之見解尚在更動中，故試為文說明之。 

 
1  我國於2010年6月修正前法條是使用「獲悉」的文字，修法後改為
「實際知悉」的文字。 

2  知悉說與利用說一直是證交法爭論不停的問題，美國法亦有見解應
採修正式利用說（Modified Use Standard），更有認為應採修正式持
有說（Modified Possession Standard）等不同修正式見解。 
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