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1、 本課程宗旨

本課程為財經法進階課程，將以研究美國有關內線交易之相關法規範與案例為核心。透過本課程，同學們可以：

(1) 如何搜尋美國相關法律資料、了解美國法源以及學習閱讀美國法院判決。

(2) 了解美國有關內線交易規範的運作方式。

(3) 透過比較法以增加同學學習與思考法律問題的廣度與深度。

(4) 為同學日後碩士論文撰寫，與未來國考法學英文奠定基礎。
2、 課程安排

透過本學期課程，希望使同學思考以下問題：

· 有無禁止內線交易之必要？倘為肯定，則禁止之手段為何？

· 何人為禁止從事內線交易之人(行為主體)？
· 何種商品為受內線交易管制(行為客體)？
請思考，以下之行為是否應受內線交易規範之訴追？

1、 A上市科技公司去年營運不佳，董事長甲預先知道公司先前所為財務預測過分樂觀，勢必要大幅調降，在公司對外公布調降數字之前，夥同市場禿鷹集團大量空單賣出公司股票，A公司公告調降財務預測，由每股盈餘3元降為虧損3元，A公司股價果然一瀉千里。

2、 A公司轉投資B公司，持股5%，A公司依公司法第27條第2項選派甲、乙兩人當選B公司董事，甲乙兩人因參加董事會，得知最新盈餘數字遠超市場預期，並報告A公司相關情況，在盈餘公布前，甲、乙以及A公司均大量買進B股。又倘B公司亦在盈餘公布前，由市場買回自家股份。

3、 乙為D石油公司之大股東及董事長，獲悉D公司成功挖掘出豐富油田。乙將此未公開之內線消息告訴其弟丙，並要求保密；丙則將此消息告之其女兒丁，亦要求保密；丁則告知其丈夫戊，亦要求保密；但戊仍告訴經紀商營業員己。己旋即為戊及自己大量買進D股。利多消息公開後，D股大漲，戊己獲利頗豐。

4、 A公司為公開收購B公司，委由C印刷公司承印相關併購文件。甲為C公司之員工，雖在相關文件中，A、B公司皆以虛擬代號表示，但甲從相關資料及數據中，仍準確判斷出併購案之目標公司為B公司。甲於是逢低買進B股，並趁併購消息公開B股大漲之際，賣出持股獲利千萬。

5、  A公司為擬取得B公司經營權

6、 華爾街日報評論專欄—「馬路消息(Heard on the Street)」頗具權威，獲其正面評價之股票，往往上漲，獲負面評價者，則下跌。Carpenter為華爾街日報記者，洩漏該專欄之內容與刊登時間給股票經紀商，使經紀商於相關內容刊登前，利用該資訊買賣股票獲利，經紀商並將部分獲利作為該名記者之報償。

7、 A公司為併購B公司事宜，委託C律師事務所為法律顧問。甲為該所合夥律師，雖未直接承辦該合併案，但獲悉此一併購案之內容，遂陸續買進B股。併購消息公開後，B股大漲，甲獲利頗豐。

8、 Dirk為一證券商經理，也是投資分析師。某日EFA公司已離職之經理Secrist告訴他，EFA資產有嚴重高估作假情事，請Dirk協助查明。Dirk開始蒐集資料調查，並於查證過程中向其某些客戶透露此事並交換意見，某些客戶於是大量出售EFA股份。後EFA作假經證實，股價大跌。Dirk被控違反內線交易之規定。

9、 Switzer一日在健身中心作日光浴時，無意間聽到A公司董事長與其太太談到公司售股計劃，並且已有數家公司表達購買意願。Switzer隨即購入大量A公司股票，A公司售股消息曝光後，股價暴漲。

10、 A公司擬取得B公司之經營權，並擬定相關計畫，決定首先由A公司與其關係企業在市場逐步買進B公司股票，其後再宣布公開收購B公司股份。A公司董事長與其他數名董事參與此一計畫之擬定，亦同步在市場買進，並於A公司宣布以高於市價30%公開收購B股時，再將其手中持有之B股參加應募。

11、 A基金管理公司有強大證券分析團隊，投資分析報告顯示B公司股價已為市場高估，建議賣出基金持有B股部位，A公司在基金尚未賣出B股前，先放空B股，A公司員工甲獲悉此一消息，亦融券放空B股，其後基金出售B股部位，A公司與甲皆大賺一筆。

12、 證券主管機關人員甲與證交所人員乙獲悉檢調人員將至A公司進行搜索，趕緊放空A股，果然消息曝光後，A股應聲下跌。

13、 甲趁月黑風高之際，潛入A公司董事長乙家中，偷取包括電腦在內的財物，甲在乙的電腦中發現A公司將與B公司合併之計畫，遂買入A股，嗣後兩家公司宣布合併，市場一片看好。

14、 甲為知名財經記者，經A公司之邀請，為 A公司董事長乙出版自傳， 甲並與A公司簽定保密協定。訪談過程中，甲得知A公司將發布利多消息，趁消息公開前買進A公司股票，大賺一筆。

15、 A公司經營狀況不佳，面臨現金不足的流動性風險，市場原本預料A公司可順利出售其位於精華地段之土地予B公司，未料談判破局，在消息公開前，爲B公司進行此一交易土地估價的甲趕緊出售其原本持有A公司所發行之公司債，未幾，A公司宣告破產。

16、 A公司為取得B公司之經營權，惟為避免打草驚蛇，使經營權爭奪破局，故先由A公司之董事長所設立之C公司向D銀行購買連結B公司股票之結構債，D銀行為避險，故自市場購入B公司股票，從而達到A公司藉此事先鎖住籌碼之目的。嗣後C公司向D銀行要求贖回結構債，D銀行於是在市場上賣出B公司股份，A公司於是進場承接，C公司亦因為A公司擬取得B公司經營權之利多消息，而使B公司股價上漲而獲利。

	
	Date
	Curriculum

	Part One: Introduction to the American Legal System

	
	
	Introduction and Overview

	
	
	Self learning
Part One：Legal System in the United States

1. The Origin of Common Law System

1.1 The Development of the Common Law System (handouts)
1.2 The Common Law System, Precedent and Stare Decisis (handouts)
2. Two Important National Characteristics of the U.S.: Federalism & the separation of governmental powers
2.1 Legislative Power: Article I of the U.S. Constitution

· How a Bill Becomes Law

2.2 Executive Power: Article II of the U.S. Constitution

2.3 Judicial Power: Article III of the U.S. Constitution

Reading: How the United States is Governed, 3-20. 

	1
	
	3. The U.S. Court System and Hierarchy

Reading: Understanding the Federal Courts, 4-26.

Handouts: Comparing Federal and State Court Systems
4. The Sources of Law in the U.S.

4.1 The primary source of law
i. How to read a case
ii. How to do a case brief
4.2 The secondary source of law
Reading: textbook
5. The source of securities laws in the United States
Reading: SEC WEB

Reading: textbook

	
	
	6. Legal research

Westlaw Training Seminar by westlaw lecturer 

	
	
	Self learning: Comparative study
· 16 questions on the syllabus

· 曾宛如，建構我國內線交易之規範：從禁止內線交易所欲保護之法益切入，台大法學論叢第38卷第1期，頁253-310 (2009)

	2
	
	Reading:

Stephen M. Bainbridge, Corporation Law and Economics, 518-531, Foundation Press, 2002.
Case study:

Case I: In re Cady, Roberts & Co., 40 S.E.C. 907 (1961) (P9)

Case II: SEC v. Texas Gulf Sulphur Co., 401 F.2d 833 (2d Cir. 1968), cert. denied, 394 U.S. 976 (1969). (P53)

	3
	
	Reading:

Stephen M. Bainbridge, Corporation Law and Economics, 531-539, Foundation Press, 2002.

Case study:

Case III: Chiarella v. U.S., 445 U.S. 222 (1980). (P20)
Case IV: Dirks v. SEC, 463 U.S. 646 (1983). (P20)

	4
	
	Reading
Stephen M. Bainbridge, Corporation Law and Economics, 539-551, Foundation Press, 2002.

Case study:

Case V: U.S. v. O’Hagan, 521 U.S. 642 (1997) (P32)

	5
	
	Reading 

Stephen M. Bainbridge, Corporation Law and Economics, 551-571, Foundation Press, 2002.
Case study:

Case VI: SEC v. Cuban, 634 F. Supp. 2d 713 (N.D. Tex. 2009), 620 F.3d 551 (5th Cir. 2010)

	6
	
	Reading 

Stephen M. Bainbridge, Corporation Law and Economics, 586-607, Foundation Press, 2002.
Case study:

Case VII: SEC v. Jon-Paul Rorech, 720 F. Supp. 2d 367 (S.D. New York, 2010)

Reference: Ted Kamman & Rory T. Hood, WITH THE SPOTLIGHT ON THE FINANCIAL CRISIS, REGULATORY LOOPHOLES, AND HEDGE FUNDS, HOW SHOULD HEDGE FUNDS COMPLY WITH THE INSIDER TRADING LAWS?, 2009 Colum. Bus. L. Rev. 357.


3、 成績評量

1. 小組報告40%：分六組，除報告案例外(背景、法院判決、不同意見、之後影響)，尚應結合案例，報告閱讀資料部分的相關內容。每組除應做成ppt檔，尚應撰寫案例之case brief。每組成員對於相關案例與參考教科書內容都應該有全面性的熟悉度。Ppt檔案與case brief應於上課前4天寄給授課老師與同學。
2. 出席與課堂參與30%：小組報告應設計題目，讓其他同學充分參與討論
3. 作業30%：非報告周時，每位同學應選不同周別兩個判決撰寫case brief。
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