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103 年度證券商輔導評估公開發行公司募集與發行有價證券

常見缺失 

 

常見缺失或態樣 法規依據 

一、 未具體評估發行公司有無重大違反證券交易法

或相關法令。例如： 

(一) 公司董事席次不足 5 人，嗣後召開股東會未

就董事缺額進行補選，惟承銷商未具體評估

說明是否符合證券交易法第 26 條之 3 第 7

項之規定。 

(二) 公司與他公司簽訂合作意向書，拓展大陸業

務，惟承銷商未具體評估說明該合作意向書
內容、雙方具體合作項目及投資模式、是否

依證券交易法第 36 條第 3 項第 2 款辦理公

告。 

(三) 公司向關係人取得土地交易價格較評估成

本為高，又所舉證其他非關係人成交案例之

面積低於交易標的物面積 50％，且部分案例
公告現值不相近，惟承銷商未具體評估說明

是否符合「公開發行公司取得或處分資產處

理準則」（下稱取處準則）第 16 條及第 17

條規定。 

(四) 公司董事會決議取得土地設定地上權，並規

劃開發飯店旅館業務，惟承銷商未具體評估
說明預計採取之經營模式、預估效益之依據

及合理性，及取得地上權是否依取處準則第

11 條規定取具專家意見。 

(五) 公司分次受讓他公司 100%股權，惟承銷商

未具體評估說明受讓價格評估依據及合理

性、是否已委請專家就受讓價格表示意見並
提報董事會，暨確實依取處準則及公司自訂

之取得或處分資產處理程序辦理。 

發行人募集與

發行有價證券
處理準則（以

下簡稱募發準

則）第 7 條第
11 款 

二、 未具體評估發行公司本次募集與發行有價證券 募發準則第 8



- 2 - 

常見缺失或態樣 法規依據 

計畫之可行性、必要性及合理性。例如： 

(一) 公司前次私募資金尚未全數支用或股東臨
時會通過未來將辦理私募有價證券，另依現

金收支預測表顯示未來將有大筆出售資產

收入，及可供支用現金餘額超過公司所需最
低現金餘額甚多，惟承銷商未具體評估說明

公司資金需求狀況、時點，暨本次募集資金

之必要性及合理性。 

(二) 公司本次申報發行現金增資股數已達實收

資本額 90%以上，惟承銷商未具體評估說明

資金募集完成之可行性、募資完成後是否造
成經營權異動暨有無募發準則第 8條第 1項

第 19 款情事。 

(三) 公司營運呈現衰退情事，惟承銷商未具體評
估說明公司營業週期及淨營業週期，暨本次

募集資金用於充實營運資金及擴充子公司

產能之合理性及必要性。 

(四) 公司募資計畫係用以償還銀行借款，原借款

用以支應公司營運、轉投資子公司，惟公

司、轉投資公司最近年度營運不如預期且呈
現衰退，承銷商未具體評估說明原借款效

益，暨本次募資之必要性及合理性。 

(五) 公司募資計畫係用以償還銀行借款，而每股
暫訂發行價格低於面額，惟承銷商未具體評

估說明折價發行對股東權益之影響，及其與

募集資金所節省之利息支出比較，是否符合
成本效益。 

(六) 公司募資計畫係用以轉投資公司，惟轉投資

公司近年皆為虧損，承銷商未具體評估說明
轉投資事業未來營運改善之具體依據與合

理性，及轉投資資金回收年限之合理性。 

(七) 公司募資計畫係用以購置子公司辦公處
所，性質應屬轉投資，惟承銷商未以轉投資

條第 1 項第 3

款，及外國發
行人募集與發

行有價證券處

理準則（以下
簡稱外募發準

則）第 8 條第

1 項第 4 款 
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常見缺失或態樣 法規依據 

具體評估計畫之可行性、必要性及合理性，

且以合併現金收支預測表評估公司資金需
求狀況及資金不足時點。 

(八) 公司募資計畫係用以興建廠房、購置機器設

備等擴充既有產能或研發新增事業，惟公司
產業景氣及營業收入衰退、產能利用率低且

存貨去化不佳、實際訂單不如預期，承銷商

未具體評估說明產品市場衰退之原因、擴充
產能之合理性及必要性、開發新產品之技術

可行性、應用面向與具體實績及預估銷售之

佐證依據及合理性等。 

(九) 公司募資計畫係用以充實營運資金及支付

工程款，惟承銷商未具體評估說明營建工程

完竣所需之資金成本時點及依據、是否確實
依取處準則及公司自訂之取得或處分資產

處理程序辦理、營建個案之銷售規劃、鄰近

推案之銷售情形，及預計效益達成可行性及
合理性。 

(十) 公司募資計畫係用以購置辦公處所，並擬優

先向關係人購置，而實際購買標的、交易對
象及金額仍尚未確定，惟承銷商未具體評估

說明未來該辦公處所具體規劃、計畫執行之

可行性、預計資金運用進度之依據及合理
性，暨是否已依取處準則所定關係人交易程

序辦理。 

(十一) 公司募資計畫係用以充實營運資金，惟承銷
商未具體評估說明營業規模變動之估計基

礎、營業循環之變化及差異、資金缺口之估

列基礎與合理性。 

(十二) 公司前次募資計畫用以充實營運資金，以因

應次年度之資金短絀，惟本次募資計畫同為

支應前開期間之營運資金，承銷商未具體評
估說明本次與前次募資計畫之差異及本次
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常見缺失或態樣 法規依據 

募資之必要性。 

(十三) 公司申報年度長期股權投資金額達本次募
資金額 60%，惟承銷商未具體評估說明轉投

資之資金來源及預計效益、轉投資公司資金

缺口情形，暨該投資案之必要性及合理性。 

(十四) 公司募資計畫係用以購料，惟公司近期營業

收入衰退且帳上有大量現金餘額及理財產

品，承銷商未具體評估說明本次募資計畫之
必要性及合理性。 

三、 未具體評估發行公司前各次募集與發行有價證

券計畫之執行、變動或效益達成情形及其合理

性。例如： 

(一) 公司前次募資計畫因營運及產品銷售衰退

而未達預期，惟承銷商未具體評估說明市場

需求趨勢、未能達成預期效益之主、客觀因
素及其依據、部分下游客戶轉單之原因，暨

因應改善策略及其可行性。 

(二) 公司前次募資計畫辦理變更、修正預計效
益，惟承銷商未具體評估說明原計畫是否已

將相關因素納入考量、計畫變更之依據及內

容、暨變更後效益達成可行性。 

(三) 公司前次私募引進策略性投資人取得公司

過半之董事監察人席次，公司並向私募認購

人取得其子公司股權，惟承銷商未具體評估

說明是否確實依「公開發行公司辦理私募有

價證券應注意事項」第 4 點規定辦理，及辦

理私募與取得股權之必要性及合理性、私募
訂價及股權交易價格之合理性、與策略投資

人之合作模式、預計效益及達成情形等。 

(四) 公司前次募資計畫之現金收支預測表，未編
製未來其他募資需求或重大轉投資情形，惟

承銷商未具體評估說明其原因，前次募資申

報書件與公開說明書相關揭露是否符合相

募發準則第 8

條第 1 項第 4

款及外募發準
則第 8 條第 1

項第 2 款 
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常見缺失或態樣 法規依據 

關法令。 

(五) 公司前次募資計畫係用以償還銀行借款，原
借款用途為興建廠房及擴充產線，惟承銷商

未具體評估說明實際資金需求狀況及來

源、工程完工進度暨效益達成情形。  

(六) 公司前次募資計畫係用以轉投資他公司，惟

承銷商未具體評估說明股權估價報告之預

估與實際獲利差異甚鉅原因、預計效益達成
之可行性與合理性、嗣後資產減損測試報告

採用之基本假設及評估方式是否與原預估

一致，暨有無依轉投資公司目前營運狀況進
行調整。 

(七) 公司變更前次募資計畫以支付訴訟和解

金，惟承銷商未具體評估說明訴訟案件對公
司財務業務之影響、公司支付巨額和解金之

合理性及必要性、變更募資計畫之適法性。 

四、 未具體評估發行公司有無將大量資金貸與他

人，或有重大非常規交易，內部控制制度之設計
或執行有重大缺失而迄未改善情形。例如： 

(一) 公司大量資金貸與子公司，然公司財務報告

及資金貸與資訊揭露明細表中，對子公司資
金貸與性質皆為短期融通資金，惟承銷商未

具體評估說明是否涉有募發準則第 8 條第 1

項第 6 款，及本會 102 年 8 月 27 日金管證

發字第 10200293698 號函，有大量資金貸與

他人情事。 

(二) 公司將營建個案委由關係人興建，惟承銷商
未具體評估說明工程發包關係人之原因、決

策過程、交易價格及條件之合理性，暨是否

符合取處準則第 13 條及第 14 條規定。 

(三) 簽證會計師於內部控制制度改善建議書敘

及公司所列呆滯存貨逐年增加，惟承銷商未

具體評估說明所擬具之改善措施及截至目

募發準則第 8

條第 1 項第 6

款、第 7 款及

第 12 款 
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常見缺失或態樣 法規依據 

前改善情形、是否涉有募發準則第 8 條第 1

項 12 款之內部控制制度設計或執行有重大
缺失情事。 

五、 公司於申報日後至申報生效前，公司經營層階對

媒體說明營業變動趨勢及資本支出規劃等財務

業務預測性資訊，惟承銷商未具體評估說明是否
涉有募發準則第 8 條第 1 項第 11 款，有關違反

同準則第 5 條第 2 項之規定。 

募發準則第 8

條第 1項第 11

款 

六、 未具體評估發行公司經營權及營運發生重大變
動，公司是否依募發準則規定由經營階層及大股

東承諾集保或有本會退件條款情事。例如： 

(一) 公司 1/3 董事發生變動，且財務報告顯示最
近 2年度認列在建工程及建案之營業收入及

營業利益，已達各該年度同一項目之 30%情

事，惟承銷商未具體評估說明是否涉有募發
準則第 8 條第 1 項第 19 款情事。 

(二) 公司核有募發準則第 13條第 1項第 2款第 6

目營業範圍重大變更，而應由經營階層及大
股東承諾將一定股份送交集保之情事，惟承

銷商未具體評估說明公司預計提交集保之

股數、持有人、是否依規定計算強制集保股
數、成數及由相關人員出具集保承諾書。 

募發準則第 8

條第 1項第 19

款 

七、 未具體評估發行公司及其轉投資公司產業、業

務、財務狀況，暨對公司財務報告與股東權益之

影響。例如： 

(一) 公司期後存貨去化不佳，惟承銷商未具體評

估說明存貨去化銷售策略之依據及合理

性、存貨跌價損失提列之允當性及是否影響
財務報告之允當表達。 

(二) 公司應收帳款收現天數大增、期後收回比率

甚低，且已逾授信期間，惟承銷商未具體評
估說明公司對客戶之徵信及授信政策、收現

天數增加及帳款逾期未收回之原因、對已逾

募發準則第 8

條第 1項第 10

款及第 20 款 
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常見缺失或態樣 法規依據 

期客戶仍持續出貨之合理性、資產保全與改

善措施暨呆帳提列之允當性。 

(三) 公司以債權轉增資子公司，嗣於認列子公司

大額減損損失後，復又將公司擔保質押定存

轉增資子公司，惟承銷商未具體評估說明債
權轉增資虧損公司，復認列減損損失之必要

性及合理性、續將擔保資產轉增資之原因，

及是否定期進行減損測試暨認列減損損失
時點之合理性。 

(四) 公司轉投資或收購他公司認列商譽及多項

其他無形資產，惟承銷商未具體評估說明收
購時點及會計科目認列之依據、合理性、無

形資產之具體內容、交易價值及鑑價報告估

算依據、假設基礎之合理性。 

(五) 公司簽訂之股份買賣協議書，約定轉投資公

司產生之股利歸屬賣方，嗣經賣方同意放棄

股利而認列其他收入，惟承銷商未具體評估
說明交易對象及其關係、關係人交易之決議

程序及價格評估是否符合相關規範、專家出

具股權價值意見書有無將退回股利列入考
量、修正之必要，暨會計處理是否涉有重編

財務報告之情事。 

(六) 公司轉投資子公司產生虧損，惟承銷商未具
體評估說明子公司目前營運情形及未來改

善營業虧損之方式、子公司相關擴廠、生產

策略調整規劃之可行性、必要性及合理性。 

(七) 公司與關係人終止共同投資興建契約後，再

向同一關係人購買土地持分，惟承銷商未具

體評估說明土地規劃變更之考量及相關計
畫執行情形。 

(八) 公司申報前 1 年度經本會依證券交易法第

178 條處分達 2 次，核有募發準則第 13 條第
1 項第 2 款第 2 目之情事，惟承銷商出具之
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常見缺失或態樣 法規依據 

評估報告未確實複核。 

(九) 公司及子公司營運產生虧損，惟承銷商未具
體評估說明所擬健全營運計畫或改善營運

虧損之假設依據、可行性及其合理性，如：

所處產業及市場產品趨勢、預期營收成長之
依據、改善產品銷售集中風險及未來生產銷

售策略之可行性、與新客戶或代理商合作情

形、新增事業發展規劃、技術研發認證之可
行性、對子公司增資之合理性、必要性及具

體效益。 

(十) 公司轉投資他公司股權，並認列巨額減損損
失，嗣又出售、喪失經營權之情事，惟承銷

商未具體評估說明轉投資或處分股權之相

關決策、評估過程、目的、交易對象及關係、
股權交易價格之合理性、他公司近年虧損及

認列減損損失情形、是否與他公司之股東訂

有相關協議。 

(十一) 公司申報年度董事變動達 1/3、內部稽核主

管離職，且近年員工人數亦有大量流失之情

事，惟承銷商未具體評估說明其原因、因應
措施、是否影響公司業務之推行、內部控制

之執行及對公司財務業務之影響。 

(十二) 公司現金收支預測表編有性質特殊或變動
較大項目，惟承銷商未具體評估說明其原

因、交易性質及對象、預計效益及其合理

性，如：重大資本支出、股權交易等。 

(十三) 子公司之建案預計投入大額建造成本，惟承

銷商未具體評估該建案之資金來源、預期效

益、本次編製之現金收支預測表就母公司支
應其資金供需情形。 

(十四) 公司發生訴訟糾紛，惟承銷商未具體評估訴

訟發生之內容及原因、相關訟訴求（賠）償
支付之時點及依據、後續法律程序處理情形
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與妥適性，暨對股東權益之影響。 

(十五) 公司因市場需求、同業競爭，及客戶產品設
計與生產技術變動，致公司有營運大幅衰

退、認列存貨跌價損失及估列進貨合約負債

準備，惟承銷商未具體評估說明公司面臨之
產業變化、相關技術改變對公司財務業務之

影響、對客戶產品設計變更有無求償機制，

及相關存貨管理等因應措施。 

(十六) 公司主要經營團隊及最大股東之最終股東

均為大陸籍人士，且主要營運地之負責人及

核心技術開發來源均為大陸籍人士，惟承銷
商未依法律形式及經濟實質具體評估說明

前揭大陸地區人民、法人、團體對公司是否

具有實質控制力。 

(十七) 公司出售子公司，就子公司之著作權、員工

及客戶轉至集團他公司，惟承銷商未具體評

估說明處分子公司決策考量及目的，其核心
價值及出售價格評估與合理性、相關業務後

續執行情形暨對公司之實質影響。 

(十八) 承銷商未具體評估說明公司前次募資所提
出健全營運計畫之執行與控管情形，原預估

效益未達成之合理性及改善措施。 

 


