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投資人園地

投投 資 人 園 地

證券投資人及期貨交易人保護中心

問　題 答　覆　內　容

一、陳小姐為甲上市公司

之股東，見股票市場行

情不好，擔心其持有

的甲公司股票會下跌，

可是又不甘心將其套

牢的股票賣出，故聽

從一起做股票朋友建

議先於今年（105年）
3月 20日融券賣出甲
公司股票，但賣出後方

得知須於股東常會開

會日前回補公司股票，

若不回補還會遭受到

授信機構追究責任，

陳小姐想知道相關的

規定及風險為何？

按證券信用交易有關融券強制回補之規定，係依

「證券商辦理有價證券買賣融資融券業務操作辦法」第

35條規定，得為融券之有價證券，自發行公司停止過
戶前 6個營業日起，停止融券賣出 4日；已融券者，應
於停止過戶第 6個營業日（含）前，還券了結。但發行
公司因召開臨時股東會或停止過戶之原因不影響行使股

東權而停止過戶者，則不必回補。另依據公司法第 165
條規定，公開發行股票之公司辦理股東名簿記載之變

更，於股東常會開會前 60日內，不得為之。該等規範
目的為考量上市櫃公司召開股東常會或有除權除息時，

融券之券源係證券金融公司及證券商取自投資人融資買

進而尚未賣出之股票，為利融資買進者行使股東權，故

要求融券賣出者必須在特定日前回補股票，以利市場正

常運作。

承上， 若甲公司股東常會開會日為 105年 6月 20
日，停止過戶日依公司法規定提早至股東常會開會前

60天（即 105年 4月 22日），再從該日推算前 6個營
業日，即 105年 4月 14日為最後融券回補日，陳小姐
必須於此日之前依約回補，還券了結。另陳小姐依規

定回補後，若欲再行融券賣出甲公司股票，依同辦法

之規定，可於停止過戶日前 2個營業日起融券賣出，
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即自 105年 4月 20日起可開始融券賣出甲公司股票。

至於融券若不依約回補者，依前述辦法第 39條規
定，授信機構應於次一營業日在證券交易所集中市場

或透過櫃檯買賣中心委託他證券經紀商以其開立之「融

資融券違約處理專戶」處分該筆之擔保品（即股票），

處分後，不足抵償債務者，將以陳小姐信用帳戶內之

其他款項抵充，經抵充仍有不足者，授信機構將通知

陳小姐於次一營業日補足，如仍未補足，授信機構得

於債務清償範圍內，就陳小姐信用帳戶內餘額予以處

分，有剩餘者，將返還投資人，尚不足部分，則通知

陳小姐限期清償，逾期不清償，授信機構將向證券交

易所或櫃檯中心申報違約，註銷其信用帳戶，證券交

易所即行轉知證券金融事業及各辦理融資融券證券商，

陳小姐如在他家仍有信用帳戶，則此時僅能了結既有

之融資融券部位，不得再新增部位，並於餘額了結完

畢後，證券商將註銷陳小姐信用帳戶。如陳小姐違約

尚未結案，將不得於任何一家證券商開信用帳戶。

二、張先生經友人介紹得

知新設立且尚未上市

（櫃）之 A股份有限
公司營收良好，前景可

期，張先生心想若趁此

時機買進A公司股票，
日後隨該公司申請上

市（櫃），獲利勢必甚

豐。然而，A公司畢竟
為未上（櫃）公司，張

先生心中仍有疑慮，想

進一步瞭解投資未上

市櫃公司股票可能遭受

投資人買賣未上市（櫃）公司之股票須考量及評估

下列風險： 

一、交易安全性風險：因未上市（櫃）公司大多不會委

託專業之股務代理機構為其辦理股務事宜，且其股

票亦未送存集中保管，在未上市（櫃）公司股票欠

缺集中交易市場而僅能透過私人間買賣的情形下，

投資人有可能買到偽造的股票而不自知，或於股票

交割作業上遭遇困難，若遇有不肖分子假借募資之

名而行詐騙，因缺乏專業之監督機構，易使投資人

血本無歸。

二、透明性風險：相較於上市（櫃）公司於掛牌時均

需與證券交易所或櫃買中心簽訂使用市場契約並

受主管機關監督及各種法令之約束，其財務報告須
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　　受的風險為何？ 經會計師查核並定期公告於證交所「公開資訊觀

測站」中予以揭露，投資人可獲得充分之資訊；

未上市（櫃）公司因較欠缺相關單位之監督，其

可供投資人查詢之資訊以及其資訊之真實性即與

上市（櫃）公司差距甚大，投資人恐無法正確並

及時掌握公司營運的相關狀況。

三、流動性風險：在未上市（櫃）公司股票欠缺集中

交易市場而僅能透過私人間買賣的情形下，交易

價格並不透明，容易出現買高賣低或易買難賣情

形，當投資人欲收回其投資之資金時，亦無法如

上市（櫃）公司之股票於一般集中市場中迅速脫

手，難以靈活運用其資產。

四、是否如期掛牌風險：投資人購買未上市（櫃）公司，

往往是期待該公司成功上市（櫃）後可能帶來可

觀的價差利益。然而，該未上市（櫃）公司股票

能否順利申請上市（櫃）掛牌，尚須踐行相關證

券商輔導、申請上市（櫃）等流程，是否能順利

掛牌或實際掛牌時程等，投資人實難以掌握期程。

由於未上市（櫃）股票無論報價、買賣過程、交

割都不及上市、上櫃股票之制度化及透明，是以張先

生進行交易時宜小心謹慎，如一定要投資未上市（櫃）

股票，至少要對該公司之財務、業務狀況有所瞭解，

如該公司屬未上市（櫃）之「公開發行公司」，可透

過網路於證券交易所與櫃買中心合作建置之「公開資

訊觀測站」（http://mops.twse.com.tw）查詢該公司財務、
業務資訊。另外，若仍要買賣未上市（櫃）股票，務

必要簽訂書面契約，並確認股票是否完成過戶，以減

少可能發生的交易糾紛。
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為保障自身權益，於買賣未上市 (櫃 )股票
務必要簽訂書面契約，並確認股票是否完

成過戶，以減少可能發生的交易糾紛。


