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■ 法務部調查局　許芸瑋

貪婪是人性的弱點，也讓不法集
團得以利用民眾「一夜致富」的貪婪
心態，誘使其投注資金加入高獲利的
金錢遊戲，藉以牟取不法暴利。

從過去由人際關係網絡發展出的互助

會或老鼠會類型的詐騙案，到目前逐漸演

變為包裝著具有專業知識的首謀，利用有

計畫的銷售行動，販售宣稱具短期、高獲

利的複雜投資商品，澈底滿足人性貪婪又

不願承擔風險的偏好，讓人抱持「賭一把

大的」心態，不惜投入大筆資金，期待以

短期獲取高額利益，最終卻付之一炬、血

本無歸。法務部調查局臺中市調查處日前

所偵辦的 Z 男等違反證券交易法案，就是

以高報酬之「詢價圈購」為幌子，誘使民

眾一頭栽入的典型案例。

「詢價圈購」是什麼？

「詢價圈購」是我國證券發行市場的

一種承銷制度，是指承銷商在公告的特定

期間內，接受投資人遞交圈購單，表達以

特定價格認購特定數量的意願。承銷商辦

理「詢價圈購」的目的，是在探詢市場實

際需求狀況，以作為承銷價格訂定的參考，

並配售給有意認購的投資人。「詢價圈購」

除了對承銷商有便利性，也帶給投資人高

額獲利的想像空間，因承銷商完全可「私

相授受」給屬意的對象。「詢價圈購」不

論對上市公司或承銷券商而言，都是「不

能說的必要之惡」。對於上市公司而言，

往往希望股票上市後，能「開紅盤」造勢，
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藉以打開知名度，另外亦能維持一定時間

的漲幅，以吸引更多外資、法人青睞，因

此上市公司願意讓承銷商「做主」，配售

高比例股票給「有默契」護盤的創投公司

或股市大戶，藉以拉抬聲勢；而對於承銷

券商而言，更希望透過「詢價圈購」，「讓

利」給經紀業務的大客戶，用以維持關係。

在這樣的彼此互利關係下，動輒獲利 20%
的「首日行情」，自然絕大多數落在股市

大戶手裡，散戶根本難以參與。

股票蜜月期─投資獲利真容易？

正因「詢價圈購」具有前述「首日行

情」獲利可觀及民眾參與不易的特性，本

案被告 Z 男即以成立投資公司辦理「詢價

圈購」的準上市櫃公司，首次公開發行股

票（ Initial Public Offerings，以下簡稱 IPO）

當幌子，從 101 年 1 月起在新北市、高雄

市等，向熟識的友人鼓吹加入投資，再透

過友人牽線拉人、舉辦說明會方式，誆稱

有特殊管道可不經公開抽籤，就能用承銷

價「圈購」IPO，只要上市櫃當天，就可立

即出售並獲取高額價差，每 3 個月發放獲

利一次，年利率為 30% 至 70% 不等。初期，

為了誘使更多投資人進入圈套，有依約給

付紅利，以致於投資人誤信自己所圈購的

股票安全無虞進而加碼投資，並吸引許多

菜籃族、上班族加入，但其實 Z 男僅是拿
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新會員的投資金付給舊會員當紅利，同時

為避免吸金陷阱破局，多以「無法透露向哪

間證券公司圈購股票」搪塞，並詐稱每人

的投資額度有限，若先行將投資本金取回，

放棄的額度將會讓予其他投資人，製造僧

多粥少的假象，達到持續向投資人吸金詐

騙目的；至 103 年 12 月止，Z 男以前述手法

吸收資金超過 5 億元，並告失聯，造成數百

位投資人鉅額損失，實際上 Z 男從未進行

任何股票的「詢價圈購」事宜，投資人所冀

望之蜜月行情，終究是一場騙局。

犯罪背景及隱匿手法解析

Z 男過去曾是證券投顧公司營業員，

於此案前曾在新北市開設投資公司非法吸

金數千萬元，獲緩起訴處分後，轉換陣地

捲土重來，大張旗鼓地舉辦說明會，還向

前受害投資人宣稱「你們看我都沒事」，

其囂張行徑令人可議。自捲款潛逃後，Z
男為躲避偵查，時常居住承租處所、行蹤

不定，使司法人員難以掌握，偵辦人員發

現 Z 男除早期仍以自身名義對外招攬，102
年後均以投資公司名義辦理說明會，並對

與會民眾強調自己只是中間人，幕後尚有

張姓金主等銀行官員及黑道人士，營造神

秘色彩。並要求所有介紹人及親身接觸之

投資人，不論是上繳投資款項或發放紅利，

均需約定地點後再持現金交付，亦不得透

過金融機構轉帳，以方便其隱匿不法所得。

天下沒有白吃的午餐

正所謂天下沒有白吃的午餐，莫讓包

裹著高利率糖衣的投資產品蒙蔽雙眼。Z
男曾在羈押期間提及：「我會配合你們所

有的偵查行動，但要我把吸金來的幾億元

款項都交出來，不可能！」等語，經濟犯

罪的主嫌最終目的就是錢，沒有查扣到錢

就踩不到犯罪者的痛處，本案雖經檢調單

位合作追討不法所得數千萬元，然而民眾

仍須具備正確的投資觀念，高獲利絕對是

伴隨著高風險，投資前需嚴守停看聽三項

原則，一、停：先確認發行機構與發行產

品合法與否；二、看：簽約時應詳視合約

中之權利義務；三、聽：勿聽信來歷不明

的投資管道，始能確保自己不要落入犯罪

者所設計的陷阱中。吾人亦切勿心存僥倖

懷抱著自己不會是最後一隻老鼠的幻想，

才能確保投資安全。

投資嚴守三原則

    停 確認發行機構與發

行產品合法與否

    看 簽約時詳視合約中

之權利義務

    聽 勿聽信來歷不明的

投資管道
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