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       問       題              答    覆    內    容 

一、 張先生來電表示近日曾在
媒體報導看到上市櫃公司

採取全額連記法可能影響

股東權益，呼籲公司改採

累積投票制的新聞，詢問

何謂全額連記法、何謂累

積投票制，其差異為何？

公司採取全額連記法對股

東有何影響？ 

一、全額連記法與累積投票制均屬董事、監察

人之選任方式，依公司法第 198 條規定，
除公司章程另有規定外，股東會選任董事

時，每一股份有與應選出董事人數相同之

選舉權，得集中選舉一人或分配選舉數

人，因此，若公司章程未針對董監事選舉

方式有特別之規定，或其規定方式為股東

選舉權得集中選舉一人或分配選舉數人，

則係採「累積投票制」，惟若公司章程規

定每名被選舉人所得選舉權以各選舉股東

所持有股數之全額計算，則係採「全額連

記法」。 
二、全額連記法與累積投票制之差異，在於股

東得否將選舉權集中投給 1 人或數人：假
設某一公司應選董事 7 席，則股東持有該
公司股票 1 股時，即有與應選出董事人數
相同之選舉權 7 權，若公司係採「累積投
票制」，則股東可自行決定將 7 權集中投
給某一董事候選人，而不投給其餘 6 人，
亦可自行分配該 7 權給數名董事候選人；
但若公司係採「全額連記法」，股東持有 1
股，雖亦有與應選董事人數相同之選舉權
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7 權，但每一董事被選舉人最多只能獲得
1 權，即股東可投給董事被選舉人之權數
最多僅為其持股數。 

三、由上示例可知，若公司採全額連記法，因

股東之選舉權遭強制分散，無法集中選舉

1 人或數人，將使董監事所獲選舉權數與
其支持者之持股股數相同，因此，小股東

無法透過集中選舉 1 人之方式，使對其有
利之候選人當選，相反地，大股東所支持

之候選人卻可篤定當選，長此以往，持股

成數較低之股東就董事及監察人執行業務

之成效，將失去監督、制衡之力量，對股

東權益影響甚鉅，也容易使董事會遭大股

東把持，與公司治理原則不符。 
四、目前大多數上市櫃公司之董監事選舉方

式，均採對股東權益較為衡平之累積投票

制，惟仍有少數公司採全額連記法，經濟

部已提出修法送立法院審議，希望加強投

資人權益之保障，投資人亦可檢視所投資

公司之章程規定，留意公司選舉董監事之

狀況，以維護自身權益。 

二、陳小姐來電表示近日有媒

體報導其所投資之上市公

司將與另一公司合併後消

滅，由對方公司存續之訊

息，詢問公司合併必須經

過哪些程序？股東如何維

護權益？ 

一、依公司法、企業併購法及公開發行公司取

得或處分資產處理準則規定，公司合併原

則上須經股東會特別決議之同意，董事會

應就相關事項作成合併契約，併同獨立專

家就換股比例、收購價格合理性所提出之

專家意見，於發送股東會召集通知時送交

股東；此外，依企業併購法第 23 條規
定，公司為合併之決議後，應向各債權人

分別通知及公告，若債權人提出異議，公

司並須對該異議債權提供相當之擔保或為

適當之處理。 
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二、公司合併程序中與股東權益最密切相關

者，當屬向股東會提出之合併契約，因

此，公司法第 317 條之 1、企業併購法第
22 條及公開發行公司取得或處分資產處理
準則第 26、27 條等對於合併契約之應記
載事項即有明確規定。投資人可檢視合併

契約中是否記載：參與合併之公司為誰、

合併後由何公司存續；存續公司因合併而

發行該公司股份總數或換發現金或其他財

產之數量；存續公司對於消滅公司股東配

發該公司之股份總數或換發現金或其他財

產之數量及配發方式；上市櫃公司換股比

例計算之依據及於何情況下得變更換股比

例之條件；預計執行進度、完成日程及違

約之處理…等事項，以了解其所持有之股

份於公司決議合併後，權益將有何變動，

決定是否同意該合併議案。 
三、股東於了解合併契約之內容後，如對該合

併案有異議，即得依公司法第 317 條及企
業併購法第 12 條行使「股份收買請求
權」，亦即股東於該次股東會前或會中，

以書面表示異議，或以口頭表示異議經紀

錄，放棄表決權者，得請求公司按當時之

公平價格，收買其持有之股份，以使少數

股東有退出該合併交易之機制；且依公司

法第 187 條規定，若股東會決議日起 60
日內，股東與公司未能就公平價格達成協

議，股東應於該期間經過後 30 日內，聲
請法院為價格之裁定，而若股東與公司間

就公平價格已達成協議，公司並應於股東

會決議日起 90日內支付價款。 
四、企業從事合併以擴大營運範圍、提升營業

績效，於資本市場時有所聞，惟合併將造
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成公司組織重組或消滅，對於股東權益影

響甚鉅，投資人宜詳細檢視合併契約內容

並審慎評估，以確保自身權益。 
 
 

 


