推薦證券商辦理興櫃股票業務問與答

壹、前言

興櫃股票市場為推薦證券商推薦發行公司股票登錄及報價驅動交易的市場，推薦證券商可說是興櫃股票市場的重要支柱，擔負興櫃市場成敗榮枯的責任。近年來興櫃股票市場成交量值逐漸成長，市場參與者與日俱增，推薦證券商的角色及機能也越來越重要。

為使推薦證券商業務人員及各級主管更加明瞭市場相關規定，善盡推薦證券商相關義務，並避免違反相關法令，促進興櫃市場之健全發展，證券櫃檯買賣中心特別針對發行及交易市場之重要業務課題，提供解答與說明。期許未來推薦證券商能推薦更多好的標的，並更積極在交易市場造市，共同創造證券商、投資人、發行公司多贏的榮景。

貳、發行市場

一、興櫃公司是否可辦法人說明會？

答：興櫃公司當然可辦法人說明會，甚至在提出登錄興櫃申請之後，尚未正式掛牌交易前，亦同。興櫃公司辦理法人說明會應先輸入重大訊息等資訊，至於在正式掛牌交易前，則係由本中心代發新聞稿以利外界週知。本中心並備有台北市羅斯福路二段100號13樓之場地，歡迎於公司辦理法人說明會時免費提供使用。

二、公開發行公司初次申請其股票登錄為櫃檯買賣者，應提出多少股份由其推薦證券商認購？ 

答：除因公股股權轉讓所需且經本中心專案核准者外，應提出公司擬櫃檯買賣股份總數之百分之三以上；但公司擬櫃檯買賣股份總數過少，以致於百分之三小於五十萬股者，則應提出五十萬股以上；公司擬櫃檯買賣股份總數過大，以致於百分之三逾一百五十萬股者，則應提出一百五十萬股以上由推薦證券商認購。且每一推薦證券商各應認購十萬股以上。

三、上開百分之三之比率，計算之基準為何？

答：為公司「擬櫃檯買賣股份總數」，故僅計算募集發行之普通股，如私募普通股等有價證券，即未予以計算在內。

四、公司曾經終止興櫃櫃檯買賣，自其終止櫃檯買賣之日起屆滿六個月後，再行重新申請登錄興櫃者，是否需依上開規定提出股份由其推薦證券商認購？

答：該公司仍應依上開規定提出股份由其推薦證券商認購，且其認購之比率及數量（百分之三、五十萬股、一百五十萬股等基準），亦無不同。

五、推薦證券商是否得將上開之認購部位，與公司協議買回或約定於一定期間不得轉讓？

答：推薦證券商所認購之股份（含其後因盈餘、盈餘公積、資本公積轉增資及現金增資等所取得之股份），推薦證券商不得與該公開發行公司、其關係人、其內部人及前揭人員所安排之特定人，有買回或約定於一定期間不得轉讓之協議。違反者，本中心得視其情節輕重，處記缺點五至十點；倘其違規情節重大，已嚴重影響證券市場交易秩序或投資人權益者，本中心除依前揭規定處記缺點外，亦得逕予於一定期間內拒絕接受其所推薦之興櫃股票登錄案及所出具之評估報告，或得逕依本中心證券商營業處所買賣有價證券業務規則第九十五條至第九十八條之規定，課予違約金或對其業務課予一定之處分。

六、公開發行公司申請登錄興櫃，自提出申請時起至正式掛牌交易時止，需要多久期間？

答：直接舉例如下，以利瞭解：96/8/27（T日）公司提出申請登錄興櫃，倘該公司皆符合相關規定，本中心係於96/8/29（T+2營業日）核發興櫃同意函，並同時辦理市場公告。自96/8/30（T+3營業日）起，該公司之基本資料即開始對市場揭露，至少應揭露5個營業日，故該公司最快得於96/9/6（T+8營業日）正式掛牌交易。至於公司倘有黃道吉日等之考量，其亦得自行決定正式掛牌交易之日期，惟該日期以本案而言，應落於96/9/6（T+8營業日）之後，不得於96/9/5（T+7營業日）之前；且該日期應於96/8/27（T日）公司提出申請登錄興櫃時即應告知本中心，以利本中心於96/8/29（T+2營業日）辦理市場公告時，得有確定之日期對市場揭露。

七、興櫃股票係自公告日之次多少個營業日起停止買賣？

答：正常情況，係自公告日之次五營業日起停止買賣，舉例：96/8/27本中心發布停止買賣之公告，96/8/31即係該股票之最後交易日，96/9/1及9/2係週六、日休假，96/9/3（含）起該股票即停止買賣；停止買賣前，推薦證券商之連續報價及成交義務皆仍應依規定辦理。但倘因「有公司法第二百八十二條之情事，經法院依公司法第二百八十七條第一項第五款規定對其股票為禁止轉讓之裁定」之事由以致於應停止買賣者，係自公告日之次一營業日起停止買賣，舉例：96/8/27本中心發布停止買賣之公告，96/8/27即係該股票之最後交易日，96/8/28（含）起該股票即停止買賣。

八、興櫃股票係自公告日之次多少日起終止買賣？

答：正常情況，係自公告日之次十五日起終止買賣，舉例：96/8/27本中心發布終止買賣之公告，96/9/10即係該股票之最後交易日，96/9/11（含）起該股票即終止買賣；終止買賣前，推薦證券商之連續報價及成交義務皆仍應依規定辦理。但倘因「該股票已在本中心上櫃或在台灣證券交易所上市」之事由以致於應終止買賣者，係自公告日之次一營業日起終止買賣，舉例：96/8/27本中心發布終止買賣之公告，96/8/27即係該股票之最後興櫃交易日，96/8/28（含）起該股票即終止興櫃買賣而轉上櫃或轉上市。

參、交易市場

一、推薦證券商在興櫃股票交易市場的角色及功能為何？

答：（一）連續雙向報價，驅動交易市場。

（二）協助發現公正價格，做出專業及合理報價。

（三）積極應買應賣賺取造市業務收入。

        （四）有效調節市場供需關係，積極創造市場流動性。

二、推薦證券商對於到價的委託單應如何處理？

答：推薦證券商的報價一律為確定報價，在報價的價位及數量範圍內有應買應賣之義務。投資人委託的價格與數量如落在推薦證券商的報價範圍內，推薦證券商應於5分鐘內儘速執行點選成交，履行委託到價的成交義務。如推薦證券商的報價數量經點選成交後已不足一千股者，應於5分鐘內重新進行報價。

三、推薦證券商在委託單到價時可否直接更改報價使委託變成未到價？ 

答：承上題，推薦證券商的報價一律為確定報價，在報價的價位及數量範圍內有應買應賣之義務。因此，推薦證券商應在報價數量範圍內，對到價委託予以成交，之後再重新報價。至於在推薦證券商報價的有效期間，如無任何委託到價者，推薦證券商可依其買賣決策修改報價。

四、推薦證券商對於到價的零股委託單有無成交義務？

答：興櫃股票市場以「股」為委託及成交單位，故推薦證券商對於未滿一千股之零股委託，於其到價時，亦應在報價數量範圍內予以成交。如推薦證券商的報價數量經點選成交後已不足一千股者，應於5分鐘內重新進行報價。

五、推薦證券商對於有一定價差的買賣委託單應如何處理？

答：雖然投資人的委託買進及委託賣出價格未落在推薦證券商的報價範圍內，推薦證券商不負到價成交義務，但如果其委託買進價格高於委託賣出價格達3%以上者，即（委託買價－委託賣價）÷委託買價≧3%，推薦證券商對該買進及賣出委託仍有應買及應賣成交義務，以善盡市場供需的中介功能。但推薦證券商已無興櫃股票庫存可供賣出者，則得免除此應買應賣義務。

六、推薦證券商報價的價格及數量申報原則為何？

答：推薦證券商的報價應依據買賣決策，在價格的申報上，除了買進與賣出報價間的差距不得逾賣出報價的7%之外，在交易市場出現比報價高或低很多的委託價格時，後續的報價應避免完全直接受該等委託價格影響而來變更報價，仍應注意維持報價的專業自主性，做出合理的報價；推薦證券商亦不得為了惜售庫存部位，將報價不合理地調高，以拒絕投資人的委託買進需求。在數量的申報上，應視市場委託買賣情形，適度增加報價及買賣的數量，來調節市場供求，創造市場流動性。

七、推薦證券商可否指示其興櫃交易業務人員不得減少認購部位？

答：推薦證券商認購的興櫃股票部位是做為造市之用的，並非供推薦證券商買進後靜態持有以追求資本利得為目的。證券公司內部不得禁止興櫃交易部門出售這些造市部位，亦不得與興櫃公司協議鎖碼，不當限制興櫃交易部門應有的造市機能。

八、推薦證券商發現興櫃股票電腦交易系統有不穩定或緩慢時應如何處理？

答：推薦證券商可於發現當時，第一時間與櫃檯買賣中心資訊部興櫃作業人員聯絡（可洽值班人員電話：2366-6142），以迅速釐清問題所在，並立即進行處理。同時，推薦證券商亦應請內部資訊人員同步查明是否為自身系統問題，並積極加以解決，以免影響業務的正常進行。此外，推薦證券商應視興櫃股票市場的市況，定期檢討傳輸線路頻寬（可洽台灣電訊網路服務股份有限公司，電話8788-3728分機881）及電腦系統軟硬體設備是否足敷使用，並適時進行調整及提昇。

九、興櫃股票遇除權、除息交易時，推薦證券商買賣報價應行注意事項為何？

答：現行櫃檯中心會對市場公告興櫃股票除權、除息交易日，但並不會公佈興櫃股票除權、息之參考價格，也不特別限定其漲跌幅度，與一般上市或上櫃股票並不相同，故申報買賣報價價格時應特別注意。

十、興櫃股票遇除權、除息交易時，推薦證券商辦理逐筆交割作業應注意事項為何？

答：興櫃股票遇除權、除息交易日，如投資人與推薦證券商雙方進行逐筆交割交易者，推薦證券商應提醒賣出投資人未有權值之資訊，以避免事後交易糾紛。

十一、推薦證券商負責推薦興櫃股票交易時，是否可能涉及違反證券交易法第155條第一項各款有關操縱股價之規定？

答：推薦證券商負責興櫃股票報價、應買應賣或自行買賣時，若利用報價及應買應賣之興櫃股票議價點選交易方式意圖抬高或壓低興櫃市場某種股票之交易價格，以及其他直接或間接從事影響交易價格之操縱行為，皆可能涉及違反證券交易法第155條第一項各款情事。

十二、推薦證券商於買賣興櫃股票時，是否可能涉及違反證券交易法第157條之一第一項各款有關內線交易之規定？

答： 推薦證券商負責推薦興櫃股票，會對該公司做事前評估，拜訪公司等以瞭解公司概況，決定是否推薦該股票及其推薦之價格，若又擔任輔導該公司上櫃（市）之推薦證券商，更是深入瞭解公司財務業務狀況，也常會因此得知該公司未發布之重大影響其股票價格之消息，若推薦證券商利用職務之便得知該公司未發布之重大影響其股票價格之消息，並在消息公布前及公布後12小時內有異常買進或賣出該股票之交易行為者，則有可能涉及違反證券交易法第157條之一第一項內線交易之規定。
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