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106 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) 公司法人董事與法人監察人有半數以上之股份
為相同股東所持有，惟承銷商未具體評估是否違

反證券交易法第 26 條之 3 及本會 99 年 2 月 6 日

金管證發字第 0990005875 號令規定。 

(二) 公司辦公大樓裝修工程金額已達其實收資本額

20%，承銷商未具體評估公司是否業依公開發行

公司取得或處分資產處理準則(下稱取處準則)
規定辦理。 

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、外國發
行人募集與發

行有價證券處

理準則（以下
簡稱外國募發

準則）第 7 條

第 1 項第 9 款 

二、 未具體評估發行公司本次募集與發行有價證券

計畫之可行性、必要性及合理性，暨有無重大違

反相關法令。例如： 

(一) 公司募資用以收購他公司股權，他公司近年營運

不佳且大部分銀行借款將屆期，又他公司原股東

涉陸籍或陸資企業，且相關人員將取得董事席次
以及認購股份，預計新股東之持股將高於其目前

經營階層，惟承銷商未具體評估他公司產業趨

勢、營運獲利狀況、收購價格及未來規劃等收購

計畫及其可行性與必要性、預計效益之評估依據

與合理性、該併購案對公司財務業務之影響、是

否構成反向併購情事、有無違反股東會決議，以
及如何具體落實對投審會承諾本次募資計劃不

致使他公司對該公司持股產生控制力等。 

(二) 公司募資用於償還銀行借款，惟承銷商未具體評
估優先償還較低借款利率之合理性。 

(三) 公司募資用於償還銀行借款，其原借款用途為轉

投資、建案、發放現金股利或新產品研發之用，
惟承銷商未具體評估原借款之必要性、所需資金

總額、來源、時點、相關進度、認列損益時點與

募發準則第 8

條第 1 項第 3

款、第 8 款或
外國募發準則

第 8 條第 1 項

第 1 款、第 7

款 
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常見缺失或態樣 法規依據 

金額、預估效益之可行性與合理性，以及本次募

資之必要性。 

(四) 公司最近期每股淨值遠低於面額及本次現增價

格，且本次擬募集股份亦高於實收資本額，惟承

銷商未具體評估訂價之合理性及募集完成可行
性。 

(五) 公司募資用於購置或興建廠房，以向共同投資方

學習相關技術，並發展新業務，惟承銷商未具體

評估公司對相關技術之學習情形、公司未使用閒

置建物而另建/購廠房之必要性、可行性及未來

效益之預估及其合理性。 

(六) 公司最近期財務報告顯示具流動性質之金融資

產投資已達本次募資總金額 60%，或現金收支預

測表所編列金融資產投資所產生淨現金流入，遠
高於其所需最低現金餘額及本次募資用於充實

營運資金之情形，惟承銷商未具體評估公司持有

大量現金及流動資產之必要性、該金融資產現金
流入及再投資之相關內容、必要性、資金來源及

預計效益，暨本次募資之必要性及迫切性。 

(七) 公司募資用於償還已發行之可轉換公司債，且其
股價已超過轉換價格，惟承銷商未具體評估債券

持有人執行賣回權之可能性，暨本次募資之必要

性及合理性。 
(八) 公司本次編列現金收支預測表所要求最低現金

餘額遠高於前次募資編列金額，或部分月份要求

之最低現金餘額有變動情形，惟承銷商未具體評
估其最低現金餘額編列之依據、差異原因及合理

性，以及本次募資必要性。 

(九) 公司募資用以興建營運場所，承銷商未具體評估
預估來客數及人均消費金額、產品訂價等預計效

益之估列依據及其合理性。 

(十) 公司募集發行特別股之資金將用於放款，依其既
有資料，利息收入不足支應特別股股利支出，惟

承銷商未具體評估本次募資之必要性、合理性及

資金募集完成之可行性。 
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常見缺失或態樣 法規依據 

(十一) 公司近年營運不佳，惟承銷商未具體評估近年

營業損失擴大之原因及研提改善計畫、未來營
運效益之評估依據及合理性。 

(十二) 公司本次募資對某一新產品預估效益與前次

募資案顯有差異，惟承銷商未具體評估差異原
因及本次效益估列基礎合理性，亦未完整評估

該新產品各階段效益。 

(十三) 公司募資係對外購買進行至一定期程之研發

結果，以接續研發並發展新業務，惟承銷商未

具體評估接續研發之適法性、可行性及公司是

否具相關研發能力，又倘需重新研發時，公司
規劃、需再投入金額及對其財務業務之影響。 

(十四) 公司係引用市場現有產品之數據作為本次募

資之新產品及新業務效益評估依據，且該產品
上市已久並與新產品有相當差異，惟承銷商未

具體評估說明未來效益預估依據之合理性、產

品間之優劣勢分析、未來推廣計畫及銷售合理
性。 

(十五) 公司前多次發展新業務，嗣因效益未如預期而

暫緩，惟承銷商未具體評估本次募資計畫是否
已將前開情事納入考量，據以評估未來效益之

合理性。 

(十六) 公司擬辦理私募以開發新產品，並表示與本次
募資案以開發之產品不同，惟承銷商未具體評

估該私募案時程、新產品內容及其與本次募資

用以開發之產品關聯性、差異性，亦未納入本
次募資案預計效益之評估。 

(十七) 公司募資用於與他公司合資成立海外子公

司，承銷商未具體評估以他公司距今已逾 5

年之銷售情形作為未來效益評估依據之合理

性、亦未具體評估該子公司營運模式於當地政

策下之可行性。又子公司投產前，將先委託他
人代工及辦理認證作業，惟承銷商亦未具體評

估代工之作業狀況及認證申請進度。 

三、 未具體評估發行公司前各次募集與發行有價證 募發準則第 8
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常見缺失或態樣 法規依據 

券計畫之執行、變動或效益達成情形及其合理

性。例如： 

(一) 公司前次募資係用於償還銀行借款，惟承銷商未

按公司整體營運、產業變化及風險等具體評估前

次募資效益達成情形及其合理性。 

(二) 公司前次募資係用以轉投資、興建廠辦或機器設

備，嗣募資計畫內容大幅變更，惟承銷商未具體

評估前次募資案迄今效益未如預期之原因及合

理性、計畫變更之原因、合理性與程序是否適

法，以及未來達成預計效益之規劃方案及可行

性。 

(三) 公司表示受營運主體當地國政策影響，致前次募

資案資金到位時點落後，惟承銷商未具體評估兩

者關聯性，亦未具體評估未來營運效益估列依據
及合理性，及倘新產品之驗收或認證未如預期時

公司因應措施。 

條第 1 項第 4

款、外國募發
準則第 8 條第

1 項第 2 款或

發行人募集與
發行海外有價

證券處理準則

第 9 條第 1 項

第 3 款及第 11

條第 1 項第 6

款 

四、 未具體評估發行公司有無將大量資金貸與他
人、或為他人借款提供擔保有違反公開發行公司

資金貸與及背書保證處理準則(下稱資貸背保準

則)規定。例如： 

(一) 公司有董事會決議資金貸與他公司，或嗣後變更

貸與對象之情事，惟承銷商未具體評估該資金貸

與之必要性、修改合約前後之差異、是否符合資
貸背保準則第 3 條以及本會 102 年 8 月 27 日金

管證發字第 10200293698 號令之情事。 

(二) 公司帳列資金貸與子公司之款項，實質係另一子
公司動用，惟承銷商未具體評估公司是否須依資

貸背保準則規定予以調整。 

募發準則第 8

條第 1 項第 6

款、外國募發

準則第 8 條第
1 項第 5 款 

五、 未具體評估發行公司及其轉投資公司產業、業

務、財務狀況，暨對公司財務報告允當表達與股
東權益之影響。例如： 

(一) 公司已發行之可轉換公司債，債權人近期可執行

賣回權，承銷商未具體評估該公司債與備償專戶
款項帳列非流動金融負債及金融資產之妥適性。 

(二) 公司或其子公司資金貸與或轉投資他公司，嗣轉

募發準則第 8

條第 1項第 10

款或外國募發

準則第 8 條第

1 項第 8 款 
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常見缺失或態樣 法規依據 

列損失，惟承銷商未具體評估認列損失之合理性

及債權保全措施。 
(三) 公司最近期應收帳款及存貨週轉率大幅下降，惟

承銷商未具體評估其原因及合理性、期後帳款收

回及存貨去化情形暨備抵呆帳與存貨跌價損失
提列允當性。 

(四) 公司新增業務範圍，惟承銷商未具體評估新業務

運作情形及將新增業務所產生之業外收益重分

類為業內收益會計處理妥適性。 

(五) 公司部分進、銷貨廠商為同一集團，惟承銷商未

具體評估與該集團之關係、同時為進、銷貨之原
因、必要性、交易條件合理性及會計處理與依據。 

(六) 公司暫緩以機器設備作價投資有業務往來之客

戶，惟承銷商未具體評估該機器設備仍放置於該
客戶之原因、使用狀況、減損評估及保全措施；

又該客戶營運狀況不佳且應帳收款逾期，嗣協議

以向該客戶租賃廠房款項扣抵逾期應收款，前開
交易考量、相關帳款回收及公司支付租金情形，

暨以租金費用抵銷逾期帳款之必要性與合理性。 

六、 未具體評估發行公司及其轉投資公司之內部控
制制度之設計及執行有無重大缺失。例如： 

(一) 承銷商未具體評估公司轉投資程序、公告營業收

入、衍生性商品交易、財務報告揭露與資金貸與
等作業違反法令及內部控制缺失之改善情形。 

(二) 公開說明書之特別記載事項列有最近三年度會

計師提出之內部控制改進建議，惟承銷商未具體
評估公司改善情形。 

募發準則第 8

條第 1項第 12

款或外國募發

準則第 8 條第
1 項第 10 款 

七、 其他 

(一) 承銷商未輔導公司依中華民國證券商業同業公

會承銷商會員輔導發行公司募集與發行有價證
券自律規則第 18 條規定，於本次募集轉換公司

債辦法訂定轉換價格調整機制，並評估公司債擔

保契約內容。 
(二) 公司最近年度或最近期營運獲利不佳；或實際營

運表現未如前所擬健全營運計畫之預期；或本次
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常見缺失或態樣 法規依據 

所擬健全營運計畫預估主要虧損原因仍未消滅

或產業環境仍嚴竣，惟承銷商未具體評估公司營
收獲利不佳之原因、相較同業之差異及合理性、

公司所擬改善措施、本次健全營運計畫書之編列

基礎及依據、與前次健全營運計畫書之差異原因
與合理性，以及是否已將產業因素及未達前次預

期之原因納入編製考量。 

(三) 公司擬開發新市場或成立子公司以發展新業務

或新產品；或擬與他公司共同投資或透過子公司

取得他公司增資股權等。惟承銷商未具體評估該

轉投資/策略合作/業務/客戶開發計劃之內容、
時程、必要性、資金來源、預期效益及其估列依

據、對財務業務之影響，及是否依取處準則相關

規定辦理。 
(四) 子公司大量承作衍生性商品交易，惟承銷商未具

體評估相關交易損益之主要原因及因應措施。 

(五) 公司長期供料合約之採購單價偏高，且相關損失
逐年提高，惟承銷商未具體評估供料合約嗣後修

訂內容及對財務業務之影響，並研提改善計畫。 

(六) 公司現金收支預測表編列大額支應營建建案所
需之土地及工程款項，惟承銷商未具體評估說明

該等建案所需資金來源、工程進度、銷售情形、

損益認列時點、預期效益與達成可行性，暨預測
表編列向銀行大量借款之資金用途。 

(七) 公司預估高毛利產品市占率及銷量將大幅提

升，惟承銷商未具體評估該產品競爭利基及提升
市占率之措施、接單至銷售時程、銷售預估基礎

及其合理性，暨對其他低毛利產品產銷影響。 

(八) 公司近期發展新業務，惟承銷商未具體評估衍生
之鉅額預付款項迄今轉列存貨及其去化情形、對

個別進銷貨客戶採取差異化收付款條件之原因

及合理性，暨對公司營運周轉影響與因應方式。 
(九) 公司表示自行研發之產品製造方法係一創新製

程及有向協力廠商購料情形，惟承銷商未具體評

估公司將已離職員工列入技術人力之合理性、新
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常見缺失或態樣 法規依據 

製程之專利申請進度及後續產銷關聯性、與協力

廠合作內容及如何確保供料穩定。 
(十) 公司部分產品之價量仍由通路商主導，且產量及

交貨期確定後方能簽訂正式合約，惟承銷商未具

體評估公司預估未來各年度銷售之依據及合理
性，又針對客戶要求之某一特殊規格產品，承銷

商亦未評估該產品規格之差異、目前研發情形、

未來訂單穩定性及對公司銷售之影響。 

(十一) 公司興建新廠係因應未來營運成長所需，嗣

又出售部分新廠予他人，惟承銷商未具體評

估公司建廠規劃、將部分廠房出售之原因、
其未來新廠營運使用有無不利之影響。 

(十二) 公司近年有大量長期投資及固定資產支出之

情事，惟承銷商未具體評估現金收支預測表
有部分月份應收帳款收現金額較少及董事會

通過之長期投資未全數編入之原因、資本支

出之決策過程、用途、必要性、資金來源及
預估效益等，亦未評估本次及前次募資案所

編製現金收支預測表之差異及原因。 

(十三) 公司前經董事會通過子公司以股份轉換併購
他公司，嗣他公司部分營業旋即停止營運或

予以處分，惟承銷商未具體評估該併購目

的、價格合理性與相關效益、以及換股比率
未考量前開情事之原因及合理性。 

(十四) 公司前陸續處分轉投資予關係人，惟承銷商

未具體評估於簽約時僅收取極少現金，餘大
部分款項收回期間較長之原因、合理性、債

權保全措施，以及是否符合取處準則相關規

定辦理。 

(十五) 公司以資產交換取得新產品完整權利，惟承

銷商未具體評估該新產品之未來規劃及預估

效益。 

 




