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	       問       題
	             答    覆    內    容

	一、投資人保護中心在每年各上市（櫃）公司依法令公告財務報告後即會接到許多投資人打電話來詢問，何謂保留意見、無法表示意見，如會計師針對各上市（櫃）公司出具無保留意見，是否代表公司財務狀況良好值得投資？若會計師出具保留意見或無法表示意見時，上市（櫃）公司的股票是否會被處以變更交易或終止上市（櫃）？
	公開發行公司依規定公告申報之各期財務報告應先經會計師查核(年度及半年度財務報告)或核閱(季財務報告)並出具查核或核閱意見。通常會計師針對公司財務報告可能表達的意見，有無保留意見、保留意見、否定意見及無法表示意見等四大類，當會計師出具無保留意見時，表示財務報告可允當表達受查公司的財務狀況、經營結果及現金流量；當會計師出具否定意見時，表示該公司財務報告是不可以相信的，無法允當表達受查公司的實際狀況；當會計師提出無法表示意見時，表示會計師所獲得之資料不足，會計師無法判斷該公司編製之財務報告是否無誤；當會計師出具保留意見時，表示會計師認為財務報告上的大部分資訊是適當的，但對小部分資訊保留意見。

在上述會計師可能出具的四類意見中，無保留意見最受公司歡迎，因為依證交所營業細則或櫃檯買賣中心業務規則之規定，若會計師對上市(櫃)公司之財務報告出具保留意見，該公司股票將被處以變更交易之處置；若出具無法表示意見或否定意見之查核報告，該公司股票需終止上市(櫃)。

投資人看到無保留意見，並不等同於受查公司的財務狀況及獲利情況良好、現金的流入都來自本業，或現金的流出都用在投資，可期待將來有現金流入。它的意思只不過在表達受查公司所編的報表能允當表達該公司的財務狀況與獲利情況等情事。一家公司即使財務狀況不好、獲利情況不佳，只要報表能允當表達，會計師仍可簽發無保留意見，也就是說，會計師對公司財務報告出具無保留意見，表示該公司之財務報表在所有重大性方面係依照一般公認會計原則及主管機關之規定編製，而能允當地表達該公司之財務狀況、經營成果與現金流量。故投資人能依據經由客觀第三者之會計師查核(核閱)後之財務報表作為投資判斷之參考資料。

因此，公司當年度有重大虧損時，只要損益表允當揭示公司的營運虧損，會計師是可出具無保留意見的；即使公司可能無法繼續經營，只要財務報告清楚列示可能無法繼續經營的實況，會計師還是可出具無保留意見；甚至到了公司確定無法繼續經營的地步，只要財務報告是按清算基礎編製，清楚揭露相關資訊，會計師照樣可出具無保留意見，故會計師的無保留意見與公司值不值得投資不可畫上等號。

閱讀財務報告，並判斷公司的情況好不好，責任係在閱表者身上；而會計師的責任，不在確定公司的情況為良好，而在確定閱表者所閱讀財務報表之資訊是可信賴的，所以不是會計師出具無保留意見之公司即值得投資，投資股票盈虧的責任仍是投資人必須承擔的。



	       問       題
	             答    覆    內    容

	二、投資人保護中心常接獲投資人來電詢問什麼是短線交易？而短線交易與內線交易有什麼不同？
	所謂短線交易就是證券交易法第157條規定禁止之行為，即上市、櫃及興櫃公司之董監事、經理人及持股超過10%之大股東（即公司內部人）取得或賣出具有股權性質之有價證券後，不能於6個月內再行賣出或買進，若有違反者，應依照同法施行細則第11條規定計算內部人應歸入公司之金額，且適用之對象尚包括配偶、未成年子女及利用他人名義持有者。目前所定之計算方式，係於該期間取得及賣出之有價證券中，就最高賣價與最低買價相配、次取次高賣價與次低買價相配，依序計算價差得出買賣利益，並由公司請求上述內部人將差價利益及此交易股票所獲配之股息、法定利息一併歸入公司。
舉例來說，A公司內部人甲先生於94/2/1買進A公司股票1000股，成交價為27元，94/2/20買進2000股，成交價為30元，94/3/15賣出1000股，成交價為31元，94/3/25賣出2000股，成交價為27元，雖然甲先生實際交易依先進先出法係虧損2000元【1000*(31-27)+ 2000*(27-30)】，然依最高賣價減最低買價之計算方式，將3/15賣出之1000股、成交價31元與2/1買進之1000股，成交價27元配對計算得出應歸入A公司之短線交易利益為4000元【1000*﹝31-27﹞】，另有2000股的交易因配對結果為負數，則不計入差價數額中。所以短線交易係以機械性、懲罰性方式計算歸入利益，藉以鼓勵公司內部人長期持有所屬公司股票，故在計算歸入金額時，其計算方式不論是否有虧損，亦不考慮除權交易。

至於禁止內線交易，依據證券交易法第157條之1規定，所規範之主體除上開短線交易所規範之公司董事、監察人、經理人及持有公司股份超過10％之大股東外，尚包括依公司法第27條第1項規定受指定代表行使職務之自然人、基於職業或控制關係獲悉發行股票公司有重大影響其股票價格消息之人，及喪失上述身分後未滿6個月者，以及從前述所列之人獲悉消息之人。

上開規範主體，如獲悉發行股票公司有重大影響其股票價格之消息，在該消息未公開或公開後12小時內，有買入或賣出該公司之上市或在證券商營業處所買賣之股票或其他具有股權性質之有價證券者，即違反禁止內線之規定。
違反內線交易禁止規定者，需負擔民刑事責任，在刑事責任方面，依證券交易法第171條之規定，處3年以上10年以下有期徒刑，得併科新臺幣1000萬元以上2億元以下罰金。如犯罪金額達新台幣1億元以上者，處7年以上有期徒刑，得併科新台幣2500萬元以上5億元以下罰金，如損及證券市場穩定者，加重其刑至二分之一。在民事責任方面，依證券交易法第157條之1之規定，對於當日善意從事相反買賣之人買入或賣出該證券之價格，與消息公開後10個營業日收盤平均價格之差額，負損害賠償責任；其情節重大者，法院得依善意從事相反買賣之人之請求，將賠償額提高至3倍，其情節輕微者，法院得減輕賠償金額。
目前關於短線交易之執行係由投資人保護中心以股東身分督促公司依法執行，若公司逾期未行使或怠於行使，將視案件具體情形代位公司進行訴訟以維護股東之權益。而內線交易則須視個案情形如經檢察官提起公訴之案件，經投保中心研議後發現確有求償之權利者，投保中心將會公告受理投資人求償登記。














































































































































證券投資人及期貨交易人保護中心
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