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最高法院刑事大法庭 108 年度台上大字第 4349 號 

違反證券交易法案件新聞稿 

內線交易罪所獲取的財物或財產上利益，應如何計算？ 

應否扣除證券交易稅、證券交易手續費等成本？ 

本院刑事大法庭於今日宣示裁定，認為： 

一、證券交易法第171 條第1 項第1 款之內線交易罪，因犯罪獲取之

財物或財產上利益之計算方法，應視行為人已實現或未實現利得

而定。前者，以前後交易股價之差額乘以股數計算之（即「實際所

得法」）；後者，以行為人買入（或賣出）股票之價格，與消息公開

後10個營業日收盤平均價格之差額，乘以股數計算之（即「擬制所

得法」）。 

二、計算前項利得之範圍，應扣除證券交易稅及證券交易手續費等稅費

成本。 

壹、本件法律爭議有二項： 

 一、證券交易法（下稱證交法）第171條第1項第1款內線交易罪，因犯

罪獲取的財物或財產上利益，應如何計算？（以下簡稱法律爭議

一）。 

二、計算前項範圍時，應否扣除證券交易稅及證券交易手續費等稅費成

本？（以下簡稱法律爭議二）。  

貳、理由摘要 
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一、法律爭議一部分 

  1. 內線交易罪，只須符合內部人有「獲悉（實際知悉）發行股票公

司有重大影響其股票價格之消息」及「在該消息未公開前或公開後

一定沈澱時間（現行法為公開後18小時）內，買入或賣出該公司股

票」的要件，就會成立。至於行為人是否存有「利用」該消息買賣

股票獲利或避損的主觀意圖，並不影響犯罪的成立。而且，行為人

最終是否實際因該內線交易，而獲利或避損，也在所不問。因此，

自內線交易罪的構成要件要素來看，行為人所獲取的財物或財產

上利益並不限於與內線消息具有因果關係為必要。 

  2.內線交易罪的立法目的，既然著重「避免犯罪者不當享有犯罪所

得」，如果行為人確因獲悉內線消息而買入（或賣出）股票，股價

上漲（下跌）的增益（避損）也在犯罪既遂之後，如認應扣除消息

公開之前及公開之後，因市場因素所產生的增益（避損），無異使

行為人「不當享有犯罪利得」，將與立法目的背道而馳。且不論是

法律文義或是立法理由，都沒有揭示股票「價格漲跌之變化幅度」，

須與「重大消息」的公開，具有因果關係，故法院於計算內線交易

犯罪利得時，自無需考量影響股價漲跌的經濟或非經濟因素。 

  3.行為人於何時買入與賣出股票，既然是出於自主選擇與判斷，因自

身決定的買賣行為而產生利得，自然應當承受「利得越多、刑責越

高」的結果。從而，行為人獲悉內線消息後，在消息未公開前或公

開後一定沈澱時間內，買入（或賣出）股票，之後再行賣出（或買

入）股票，即已實現利得的個案情狀，法院擇用「實際所得法」，

亦即以其前後交易股價的差額乘以股數，作為內線交易罪所獲取

財物的計算方法，不僅合於法律文義解釋、目的解釋，也不違背罪

刑相當和法律明確性原則。 

  4.至於行為人獲悉「利多內線消息」後買入，但於消息公開後持續持

有而未出售的部分；及行為人獲悉「利空內線消息」後出售避損且

未買回的情形，考量證交法第157條之1第3項內線交易民事損害賠

償金額的計算、同法第171條第2項加重罪刑的目的等規範意旨，並

審酌依通常情形，客觀上可得預期有增益或避損的財產上利益，不
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能僅因行為人嗣後並未賣出或買回，就認為未獲得財產上利益。參

考同法第157條之1第3項就內線交易所生民事損害賠償金額，明定

以「消息公開後10個營業日收盤平均價格」為基準計算差額，係採

取擬制性交易所得計算公式，經斟酌其立法政策、社會價值及法律

體系精神，應係合乎事物本質及公平正義原則，為價值判斷上本然

或應然之理，自可援用上開規定，作為內線交易罪未實現利得的擬

制賣出（或買入）價格，據以計算行為人獲取的財產上利益。這種

「擬制所得法」既具有客觀上的計算基準，也兼顧民、刑法律體系

的調和，使民事責任損害與刑事犯罪利得擬制基準齊一，符合法律

秩序一致性的要求。 

  5.綜合以上所述，犯內線交線罪獲取財物或財產上利益的計算方    

法，採用簡明方便的實際所得法，輔以明確基準的擬制所得法，不

僅合於證交法的立法目的，也不違背法律明確性、可預期性原則，

有利於司法判斷的穩定及一致。 

二、法律爭議二部分 

  1.在證券交易市場買賣有價證券，證券交易稅是由出賣人負擔，並由

證券經紀商負責代徵、繳納；證券交易手續費則是由證券經紀商向

委託人收取。凡是買賣股票的投資人，都要依法繳交前述稅、費，

不能拒繳或免除此部分支出。因此，實務上對於因內線交易罪獲取

財物或財產上利益的範圍，向來多採「差額說」（或稱「淨額說」），

即應扣除證券交易稅與證券交易手續費，以貼近真實利得的計算

方法。 

  2.民國107年1月31日修正公布證交法第171條第2項的立法理由，明

白指出「因犯罪獲取之財物或財產上利益」，應扣除成本，與刑法

沒收新制下「犯罪所得」的範圍，有所區別。足見立法者有意將「因

犯罪獲取之財物或財產上利益」與沒收的「犯罪所得」明白區隔，

兩者概念各別，範圍不同，應予明辨。 

  3.因此，依司法實務向來多數見解及上述修法意旨，應以內線交易買

賣股票的價差，扣除證券交易稅及證券交易手續費等稅費成本，據

以計算行為人因犯罪獲取財物或財產上利益的數額。  
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