
解釋字號 釋字第186號

解釋公布院令 中華民國 73年03月09日

解釋爭點 除權判決經撤銷後，原股票之效力？

解釋文 　　宣告股票無效之除權判決經撤銷後，原股票應回復其效力。

但發行公司如已補發新股票，並經善意受讓人依法取得股東權

時，原股票之效力，即難回復。其因上述各情形喪失權利而受損

害者，得依法請求損害賠償或為不當得利之返還。本院院字第二

八一一號解釋，應予補充。

1

理由書 　　除權判決宣告證券無效後，其聲請人對於依證券負義務之

人，得主張證券上之權利，持有證券人即不得本於原證券行使權

利（民事訴訟法第五百六十四條第一項、第五百六十五條第一

項）。而宣告證券無效之除權判決經撤銷後，除權判決之效力溯

及消滅，原證券自應回復有效。股票為證券之一種，宣告股票無

效之除權判決經撤銷後，原股票應回復其效力；但發行公司如已

補發新股票，並經善意受讓人依法取得股東權時，為維護證券交

易之安全，符合民事訴訟法第五百六十五條第二項規定之意旨，

原股票之持有人既不能行使股票上之權利，其股票之效力，即難

回復。其因上述各情形喪失權利而受損害者，得依法請求損害賠

償或為不當得利之返還。本院院字第二八一一號解釋，應予補

充。
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意見書、抄本
等文件

不同意見書一　　　　　　　　　　　　　　　　大法官 陳世榮

解釋文
關於發行公司補發新證券，除補發時，除權判決已撤銷，且為發
行公司所已知者外，該發行公司得予免責，惟補發之新證券，於
除權判決經撤銷後，因除權判決既溯及消滅，原證券應回復其效
力，則就原證券補發之新證券，自始無效，或應失效，固有害得
新證券人之權益，要為事所必至。本院院字第二八一一號解釋，
應予補充。



解釋理由書
除權判決，應宣告證券無效（民訴法五六四條一項），持有證券
人即不得本於原證券行使權利，稱為除權判決之消極效力；有除
權判決後，聲請人對於依證券負義務之人，得主張證券上之權利
（同法五六五條一項），稱為除權判決之積極效力。聲請人，如
本為無權利人，雖有除權判決，亦仍為無權利人，不能據以否認
權利人之權利，但因除權判決之消極效力而證券失效，聲請人若
先對於依證券負義務之人（即發行公司）行使權利，受新證券之
補發，權利人得基於實質的權利，請求聲請人移轉其所受補發之
新證券，自不待言。聲請人如尚未行使權利，經權利人，對於聲
請人，請求確認自己之權利，聲請人已承認，或起訴已有勝訴確
定判決時，亦得對發行公司行使權利，請求補發新證券。至於權
利人因被盜或滅失而喪失證券之持有，而為公示催告之聲請，有
除權判決時，本非無權利人，不僅得行使權利，並得否認原證券
之善意受讓人之權利，此與本件補發之新證券，於除權判決經撤
銷後，因原證券回復效力，同時，新證券之善意受讓人之權利，
應歸於消滅之情形相同。
總而言之，權利之善意取得，須自無權利人受讓權利，且權利須
於受讓時，權利有效，如補發之新證券，已因除權判決撤而失效
時，新證券上權利根本不存在，自無以善意取得新證券上權利，
發行公司所補發之新證券，如其善意受讓人之取得該新證券，係
在除權判決撤銷後，雖在發行公司知悉除權判決撤銷前，發行公
司，對於善意受讓人不能取得該新證券上權利，得不負任何責任
是已，非發行公司不知除權判決撤銷，原證券之效力，即不回
復，新證券之效力，即不消滅。本院院字第二八一一號解釋，應
予補充。

不同意見書二　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　大法
官 姚瑞光

本件行政院聲請解釋函所謂之公司股票，經本席請秘二科向財政
部查詢，獲悉該案之訴訟當事人姓名及案號後，分別向台灣台北
地方法院及最高法院取得該案之判決書（如後所載），載明係陳
周美捉名義之記名股票，合先說明。

一、院字第二八一一號解釋，非就公司記名股票遺失後補發股票
之情形而為之釋示，與本件聲請解釋主旨無關，補充解釋。
院字第二八一一號解釋，係民國三十四年一月十五日公布，當時
之民事訴訟法第五百三十五條（現行法第五百三十九條）第一項
規定為：「申報權利之公示催告，以法律有規定者為限」。從此
可知，無法律明文規定者，不得行公示催告。該號解釋所指之節



約建國儲蓄券，依節約國儲蓄券條例第四條規定：「……凡記名
者，應憑簽名、蓋章或畫押兌付之，不得轉讓、贈與；不記名
者，憑券兌付，並得自由轉讓、贈與」。依此規定，無記名之節
約建國儲蓄券之持有人，對於儲蓄券發行人，有憑券請求兌付之
權利。如果該儲蓄券遺失，得依民法第七百二十五條規定，循公
示催告程序，由法院除權判決宣告無效後，請求補發新券。股份
有限公司之記名股票。乃「證明證券」，其名義人對於發行股票
之公司，無憑股票請求給付股金之權利；發行股票之公司，對於
股票名義之股東，無清償股金之義務。與民法第七百二十五條所
定之無記名證券，根本不同。姑不論當時之公司法或其他有關法
律，就股票遺失、被盜或滅失，並無得依公示催告程序宣告無效
之規定，即依上開節約建國儲券券條例第四條規定，記名之節約
建國儲蓄券，亦無依公示催告程序宣告無效之可能。故院字第二
八一一號解釋所為「銀行因除權判決，向聲請人補發新券…依民
事訴訟法第五百六十一條第二項之規定，除補發…時，除權判決
已撤銷，且為該銀行所已知者外，得以其補發…對抗債權人或第
三人」之釋示，顯非就公司記名股票遺失後，補發股票之情形而
為者，與本件聲請解釋主旨（撤銷除權判決確定後，前此已補發
之公司股票之效力如何）毫無關係，無從補充解釋。

二、除權判決後，公司補發股票，該除權判決經法院撤銷確定，
前項補發之股票，可否在市場繼續流通，係與院字第二八一一號
解釋無關之另一法律疑義，不合司法院大法官會議法第七條得聲
請統一解釋之規定，就該部分亦無從補充解釋。
基上所述，本件解釋，僅須指明院字第二八一一號解釋，與聲請
解釋主旨毫無關係，無從補充解釋即可。至於「上市發行公司對
於經除權判決之股票，予以補發，該除權判決復經法院判決撤銷
確定，其業經補發之股票之效力如何？」「是否仍屬有效，而可
在市場繼續流通？」財政部認有甲、乙二說，難於採擇，乃另一
迥不同之法律疑義，並無歧見，依釋字第二號解釋所示，應由財
政部「自行研究，以確定其意義而為適用，殊無許其聲請解釋之
理由。」
經查本件聲請解釋所依據之案件，係因陳德深合法執有陳周美捉
名義之股票，陳周美捉謊報遺失，蒙騙法院取得除權判決後，陳
德深提起撤銷除權判決之訴，獲勝訴判決確定而發生。該撤銷除
權判決之訴之確定判決，主要理由有三：

（一）公示催告之公告，未依民事訴訟法第五百六十一條規定，
黏貼於法院所在地之交易所，不生公示催告之效力。
（二）股票係陳德深、陳周美捉之共有財產，暫由陳德深保管，
非被盜、遺失或消滅，無聲請公示催告之原因。
（三）民事訴訟法第五百六十五條之規定，非謂原證券執有人不
得請求撤銷除權判決。

為明實情起見，將其全文錄載如左：

最高法院民事判決 七十年度台上字第四七七九號
上訴人 陳周美捉 住○○市○○街○○號



被上訴人陳德深 住○○市○○街○○號五○一室
右當事人間請求撤銷除權判決事件，上訴人對於中華民國七十年
七月六日台灣高等法院第二審更審判決（六十九年上更（一）字
第二七二號），提起上訴，本院判決如左：
主 文
上訴駁回。
第三審訴訟費用由上訴人負擔。
理 由
本件被上訴人起訴主張：伊合法執有上訴人名義之股票，計台灣
水泥股份有限公司一二五張共七萬七千九百八十股、台灣紙業股
份有限公司四五八張共四十三萬九千三百六十九股，及士林電機
廠股份有限公司二四九張共二十二萬八千一百二十股，詎為上訴
人謊報遺失，蒙騙法院先為公示催告，進而為除權判決。伊於民
國六十七年十一月二日因至法院查閱案件，始知其情，查台北市
設有證券交易所，法院公示催告竟未依法黏貼於證券交易所，其
除權判決自有撤銷原因等情，求為將台灣台北地方法院六十七年
度除字第二一八五號除權判決予以撤銷之判決。上訴人則以：上
開股票確係伊所遺失，公示催告之裁定，黏貼法院所在地證券交
易所，僅係訓示規定，如有違背，於公示催告之效力，並無影
響，況被上訴人提起本件訴訟，已逾三十日不變期間，而伊於除
權判決後，業獲補發新股票，依民事訴訟法第五百六十五條第二
項規定，被上訴人起訴，亦屬欠缺權利保護要件等語為辯，原審
審理結果，以除權判決之訴，依民事訴訟法第五百五十一條第二
項第二款（原判誤書第六款)規定提起者，應自知悉其事由（除權
判決）時起，於三十日之不變期間內為之。為民事訴訟法第五百
五十二條第一項第二項所明定。本件台灣台北地方法院就上開股
票於六十七年八月十二日所為除權判決，被上訴人至同年十一月
初始行知悉上訴人謊報遺失，蒙騙法院，取得除權判決之事由。
此查曾因受被上訴人之託前往台灣台北地方法院民事科查案之王
天祿，及該科主科趙志遠所為證言，及該院菁函文字第三七四二
七號函之記載，足堪認定，則被上訴人於六十七年十一月二日，
以訟爭除權判決，未依民事訴訟法第五百六十一條規定將公示催
告之公告，黏貼於法院所在地交易所，有不依法定方式為公告之
情形，對之提起本件撤銷訟爭除權判決之訴，顯未逾三十日之不
變期間，上訴人謂被上訴人提起本件訴訟已逾三十日不變期間，
實無足取，合先說明。次查民事訴訟法第五百六十一條規定，公
示催告之公告，如法院所在地有交易所者，應黏貼於該交易所，
乃法院必須遵行之法定程式，並非僅為訓示規定。台灣台北地方
法院所為公示催告之公告，並未依此規定辦理，有調閱之該院六
十六年度催更字第一四八號案卷足稽，自不發生公示催告之效
力，其所為除權判決，即屬違法，被上訴人訴請予以撤銷，尚非
法之所不許。況查本件股票，係兩造共有財產，尚未分析，而暫
由被上訴人保管，既非被盜、遺失或滅失，原無聲請公示催告原
因，乃上訴人竟對之聲請為除權判決，尤屬違法，復按本件除權
判決後，發行公司固曾補發新股票予上訴人，惟民事訴訟法第五
百六十五條之規定，係對該發行公司之保護，認其清償得對抗原
證券持有人或第三人而已，並非謂原證券執有人或第三人不得請
求撤銷除權判決，上訴人以伊已取得新股票，而認被上訴人本件



撤銷除權判決之訴，欠缺權利保護要件，要屬誤會等情。爰將第
一審所為不利於上訴人之判決，判予維持，並駁回其上訴，於法
洵無違背。上訴論旨，仍執上面抗辯情詞，並指被上訴人對於上
開股票並無權利，提起本訴，實非適格之原告等詞。指摘原判決
不當，求予廢棄，難謂有理。
據上論結，本件上訴為無理由，依民事訴訟法第四百八十一條第
四百四十九條第一項第七十八條判決如主文。
中華民國七十年十二月卅日

陳德深另向陳周美捉提起確認股票無效之訴，經三審法院，認陳
德深非對於補發新股票之真偽有爭執，依民事訴訟法第二百四十
七條規定，不得提起確認股票無效之訴，判決其敗訴確定，該判
決全文如左：

最高法院民事判決 七十一年度台上字第一七八三號
上訴人 陳德深 住○○市○○街○○號五○一室
被上訴人陳周美捉 住○○市○○街○○號
訴訟代理人高克明 住同右號
右當事人間請求確認股票無效事件，上訴人對於中華民國七十年
十二月二十八日台灣高等法院第二審判決（七十年上字第一四九
五號），提起上訴本院判決如左：
主 文
上訴駁回。
第三審訴訟費用由上訴人負擔。
理 由
按確認之訴，除確認證書真偽之訴外，應以法律關係成立或不成
立為訴訟標的。此觀民事訴訟法第二百四十七條之規定自明。否
則，該確認之訴，即屬不應准許。本件上訴人以：被上訴人明知
其謊報遺失之如第二審判決附表所列股票，事實上並未遺失，係
在上訴人合法持有中，乃竟向法院為公示催告之聲請，並蒙取除
權判決，執以向台灣水泥股份有限公司及台灣紙業股份有限公司
之股務代理人中國信託投資股份有限公司申請辦理補發新股票，
並於六十八年九月一日換領完竣。茲上訴人已提起撤銷除權判決
之訴，並經第一審、第二審法院判決伊勝訴，現上訴第三審法院
中，一旦伊勝訴確定，舊股票當然復活，新股票則當然失效。因
而以該新股票為標的，提起本訴，俾使撤銷除權判決之訴之實益
得以實現等情。求為判決該新股票無效。原審以上訴人既非對該
新股票之真偽有爭執，復未據其主張兩造對於何種法律關係之成
立或不成立有爭執。認其不得對之提起確認無效之訴。因將第一
審所為上訴人敗訴判決判予維持。依首揭說明，洵屬正當。又上
訴人另列姓名、住居所不詳之新股票執有人為被告，第一審法院
裁定命七日內補正，上訴人逾期未補正，第一審法院因予判決駁
回，原審併予維持，亦無不合。上訴論旨，聲明廢棄原判決為無
理由。上訴人在本院提出之各項新政擊方法，依民事訴訟法第四
百七十六第一項規定，不予斟酌。併予說明。
據上論結，本件上訴為無理由。依民事訴訟法第四百八十一條、
第四百四十九條第一項、第七十八條，判決如主文。
中華民國七十一年四月十六日



從上列判決全文可知，最高法院先後二案判決，均未就本件聲請
解釋「主旨」或「說明」所載（一）除權判決經法院判決撤銷確
定，前此補發股票之效力如何，（二）前項補發之股票，可否在
市場繼續流通，表示其意見，行政院聲請解釋函，亦未說明其就
上項法律疑義所持見解與何機關有異，顯不具備司法院大法官會
議法第七條聲請統一解釋之要件，依釋字第二號解釋所示，應不
予解釋，自亦無從補充解釋。

三、補發股票後，除權判決因撤銷除權判決之訴而撤銷確定者，
原股票之效力，究係「應回復」、「難回復」或「不能回復」，
以及何人得請求何人賠償損害或返還不當得利，均非函請解釋之
事項，不應為聲請外之解釋。
行政院係請解釋「上市發行公司對於經除權判決之股票，予以補
發，該除權判決復經法院判決撤銷確定，其業經補發之股票之效
力如何？」，其所謂補發股票之效力如何，依財政部原函，係指
「發行公司依除權判決補發之股票，是否仍屬有效，而可在市場
繼續流通」而言。至原股票之效力，究係「應回復」、「難回
復」或「不能回復」，以及何人得請求何人賠償損害或返還不當
得利，均非函請解釋之事項，依「不告不理」、「不聲請不解
釋」之司法原則，不應就已請解釋之事項，不加解釋，而就不請
解釋之事項，為聲請外之解釋。

四、保護交易安全之理論，於確定判決之效力上，須受適度之限
制。
保護交易安全，固甚重要，但以保護交易安全為唯一理由，無明
確之法律依據，而否定或限制確定判決應有之效力，顯然有失平
衡，應非法之所許。民事訴訟法第五百零六條規定：「再審之訴
之判決，於第三人在起訴前，以善意取得之權利無影響」。從此
規定可知：（一)以保護交易安全為理由，限制確定判決之效力
者，必須法律有明確之規定。（二）保護交易安全之理論，於確
定判決之效力上，須受適度之限制。依該條規定解釋，若至再審
之訴提起後，第三人始取得權利者，縱屬善意，亦不受該條規定
之保護（石志泉著民事訴訟法釋義五二○頁，張學堯著中國民事
訴訟法論四七一頁，余覺著民事訴訟法實用下冊二三一頁），即
為保護交易安全之理論，受適度限制之適例。撤銷除權判決之
訴，以除去確定判決為目的，與再審之訴相類似。宣告證券無效
之除權判決，因撤銷除權判決之訴而撤銷確定者，對於以善意取
得權利之第三人，受如何之保護或影響，有同一法律上之理由，
類推適用上開第五百零六條之規定而為解釋，即…除權判決因撤
銷除權判決之訴而撤銷確定者，於第三人在起訴前以善意居取得
之權利無影響。若至撤銷除權判決之訴提起後，始取得權利者，
縱屬善意，亦不受保護。至於除權判決，經法院撤銷確定，發行
公司在此之前，憑除權判決所補發之股票，依民事訴訟法第五百
六十四條第三項規定之意旨，自法院以相當方法公告時起，不得
在市場繼續流通。

五、解釋文



基上所論，本件之解釋文如左：
「不記名之節約建國儲蓄券，依民國三十二年七月三十日修正公
布之節約建國儲蓄券條例第四條規定，係憑券兌付之無記名證
券。如有遺失、被盜或滅失情事，依民法第七百二十五條規定，
得依公示催告程序宣告無效。股份有限公司之記名股票，顯非無
記名證券，法律又無許行公示催告之規定，依當時之民事訴訟法
第五百三十五條第一項『申報權利之公示催告，以法律有規定者
為限』，不在得依公示催告程序宣告其為無效之列。本院院字第
二八一一號解釋所稱：銀行因除權判決補發新券，除補發時除權
判決已撤銷，且為該銀行所已知者外，得以其補發，對抗債權人
或第三人。係就前開不記名之節約建國儲蓄券而為之解釋，非就
公司之記名股票而為之解釋。股份有限公司憑除權判決補發之記
名股票，其判決因撤銷除權判決之訴而撤銷確定者，已補發之股
票，可否在市場繼續流通，係另一尚無歧見之法律疑義，無從補
充解釋。」

相關法令 司法院院字第2811號解釋

民事訴訟法第564條第1項(72.11.09)

民事訴訟法第565條(72.11.09)

相關文件 抄行政院函

受文者：司法院

主  旨：財政部函為上市發行公司對於經除權判決之股票，予以

補發，該除權判決復經法院判決撤銷確定，其業經補發之股票之

效力如何？  貴院院字第二八一一號解釋在適用上發生疑義，請

轉請  貴院大法官會議解釋一案，請查照惠予補充解釋並見復。

說  明：

一、本案係根據財政部七十一年九月二十二日及十一月十九日

（71）台財證（四）第一六九二號及第二一四七號函辦理。

二、財政部原函略以

（一）某甲以其上市公司股票遺失為由，申請法院除權判決後，

並由上市發行公司補發股票，嗣某乙復訴經法院撤銷除權判決確

定，對於該發行公司依除權判決補發之股票，是否仍屬有效，而

可在市場繼續流通，滋生疑義。

https://legal.judicial.gov.tw/FINT/data.aspx?ty=C&id=C%2c2811
https://legal.judicial.gov.tw/FLAW/hisdata.aspx?lsid=FL001362&ldate=19831109&lser=001
https://legal.judicial.gov.tw/FLAW/hisdata.aspx?lsid=FL001362&ldate=19831109&lser=001


（二）依民國三十四年一月十五日司法院院字第二八一一號解

釋：「除補發時，除權判決已撤銷，且為發行公司所已知者外，

發行公司得以其補發對抗債權人或第三人。」之意旨，發行公司

得以其補發行為，對抗債權人或第三人，惟對於補發之股票於除

權判決經撤銷後，是否仍屬有效，而可在市場繼續流通，則未釋

明，對此項疑義，有左列二種見解：

1 甲說：發行公司補發股票，既在除權判決撤銷前，該補發行為

得對抗債權人或第三人，則補發之股票應屬有效而可在市場繼續

流通–發行公司依除權判決補發之股票，係在除權判決經撤銷確

定前補發。發行公司應有民事訴訟法第五百六十五條第二項規定

之適用；且在撤銷除權判決確定前，該補發之股票，己在交易市

場流通並數易其手，對於取得補發股票之善意第三人，自應加以

保護。復就保障證券市場交易之安全及信用言，亦以認為補發之

股票仍屬有效為妥。惟採此說，對於因除權判決撤銷確定，而恢

復效力之股票，如何保障其持有人權益，則值考慮。

2 乙說：司法院院字第二八一一號解釋，乃在避免證券義務人受

雙重清償之危險，發行公司依除權判決補發之股票，於該除權判

決經法院撤銷確定時，該除權判決之效力自應溯及消滅，故補發

之股票，應為無效–撤銷除權判決確定後，除權判決之效力即溯

及消滅，其經除權判決之股票即恢復有效，則補發之股票應為無

效，方能維持法院確定判決之效力。惟認為補發之股票無效，對

於已在交易市場流通之補發股票，勢須停止其流通，非但損及取

得補發股票之善意第三人之權益，而徒增訟爭，並嚴重影響證券

市場之交易安全與信用，頗值顧慮。

（三）上述二說，各具理由，如行政機關任採其一，均有與利害

關係人循民事訴訟爭訟結果，形成見解不一致之顧慮，是以對於

司法院院字第二八一一號解釋有補充解釋之必要。擬請依司法院

大法官會議議決釋字第十八號解釋意旨函轉司法院大法官會議補

充解釋。


