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	報告內容提要

	一、研究內容重點：
國內自從七十七年開放券商兼營業務以來，綜合券商的設置如雨後春筍般成長，其中，承銷商家數由七七年的三十家成長至目前的六十六家，上市上櫃家數由一六三家成長至一、００七家(至九十一年十一月之掛牌家數)。當發行公司申請上市上櫃時，法令規定承銷商須就發行公司財務、業務面審核並出具評估報告及有無不宜上市櫃情事之意見，且須承銷商書面推薦，賦予承銷商引薦績優且產業具發展前景企業的重要責任。

然而在現行法規制度下，承銷商除協助輔導發行公司建立內控、內稽及會計制度外，尚需輔導發行公司就資本結構、股權、財務及業務面等經營體質作改善，同時協助其準備及覆核相關送件申請書件，再者是準備承銷商自行應備的書件，在各種書件的準備上，不免發生重覆的情形，若能就書面文件及作業程序予以簡化，除能縮短作業時間外，更能加深輔導申請公司的深度，為廣大投資人評估申請公司真正合理價值，進一步減少主管機關之人力負荷，故在不降低承銷商應有責任及維持原承銷商之評估品質與相關資料完整性之前提下，如何簡化承銷商書面作業及作業程序，冀期提高對發行公司之管理品質，係為本研究之目的。
本研究內容主要分為四個章節，其重點分如下述：

（一）國內IPO市場現況之分析與研究：此章搜集目前國內IPO市場現況，包含送件件數統計、退件理由、審議制度及法規之整理，其重點為：由國內IPO市場之審議情形來觀察承銷商有無應加強之責任。

（二）承銷商之相關責任及風險：此章陳述現行法規下承銷商應承擔之責任與風險，包含有形及無形之法律及道德責任。

（三）各項承銷申請書件及作業之簡化：此章搜集目前申請上市上櫃作業所使用之書面文件及作業程序，並分析相關配套作業有無可簡化之處，包含各項申請書件、承銷商之查核程序及輔導作業應注意事項等。目的在不降低承銷商之責任前提下，如何簡化現行券商應準備書面文件及作業程序，以縮短時間及使作業程序更加流暢。

（四）結論與建議：本章總結前列各章，提出具體可行之方案，裨使承銷商能縮短書面作業時間，提升競爭力。

二、結論與建議事項：

主要結論臚列如下：

（一）經研究國內IPO市場現況，目前國內申請初次上市、櫃輔導之發行公司家數甚多，在證券市場發展日益健全、蓬勃下，已建立證券承銷商於輔導過程中相關應注意事項，法令之規範亦甚為詳實。而檢視近年來審議退件之原因多半為主管機關對申請公司本身之獲利能力、產業變化等因素對發行公司營運之影響及非常規交易等事項仍有疑慮所致，然此類事項於輔導評估階段中係證券商須加以注意之財務及非財務訊息。在透過現行主管機關之審議機制下，證券商對發行公司應盡專業上應有之注意，並配合法令規範制定查核程式詳實的評估發行公司，對於承銷商因評估不實之責任亦規範的相當明確，故在此IPO審議制度中，承銷商應無其他須加重之責。

（二）在承銷商之責任與風險方面，根據現行法令規定，承銷商自申報發行公司上市(櫃)輔導契約後，歷經輔導、提出上市(櫃)申請至發行公司有價證券經核准掛牌交易等不同階段，其間乃負有不同之責任與承擔之風險。而承銷商之責任係以其專業上應有之注意，輔導發行公司不論於制度之建立、各項申報(請)書件準備或其他應申報事項等，並秉持最高誠信的原則進行評估及說明。為降低前述所列舉之風險，承銷商應以法令為依據，並用專業、積極的態度協助發行公司，在每個階段盡到專業承銷商應盡之義務，使投資大眾皆能享受到發行公司優異的經營成果，並達到發行公司與承銷商及投資大眾三贏的局面，此乃承銷商之最大使命!

（三）在承銷申請書件簡化方面，由於現行承銷商輔導企業申請上市、櫃之作業程序已十分嚴謹，但在承銷商輔導過程中之相關應備書件多處可見重複情形，故在上市及上櫃之書件準備，可參考下段具體建議彙總，以減輕承銷商之作業負擔。
本研究之具體建議事項如下：

(一)上市建議事項：

１協助客戶申報輔導及定期申報事項方面：（１）申報上市輔導書件中，僅附最近一年度財務報告及最近二年度財務分析資料。（２）刪除內部人申報公開發行後之股權異動資料。（３）將下述作業改為網路申報或免附：Ａ每季結束後十日內檢送「所輔導公司預計申請上市櫃時程彙總表」，建議改為網路申報。Ｂ每年一月及七月之內部人股權異動資料建議免附。

２在承銷商評估報告方面：
（１）關於評估報告總評(三)與產業狀況(三)之3之有關有利與不利因素重複，建議可刪除產業狀況(三)之3。

（２）產業狀況之「(一)行業概況」所提之「6.該公司最近五年度所有依公開發行公司資訊公開相關法令應公開資訊，評估是否依其法令辦理」中將五年度修正為三年度；另「(二)行業分析」之中，3.有關加入WTO之影響及因應措施一節，予以刪除。

（３）業務狀況之『(一)營業概況之「5.最近三年度及截至承銷商評估報告出具日止發行人與同屬關係企業公司間業務交易往來情形，並評估有無涉及非常規交易情事及其主要業務或產品，有無相互競爭之情形」』一節，建議予以刪除。
（４）關於五、業務狀況之-「(五)之1.申請公司最近五年度及申請年度業績變化」及「3.列表並說明最近五年度及申請年度以部門別或主要產品別之銷貨收入、銷貨成本及銷貨毛利之變化情形是否合理」與「(二)生產概況之1.五年度產銷量值表變化合理性」等項，建議評估期間改為最近三年度。
（５）有關參、業務狀況之「(五)之5.申請年度財務預測達成可能性之評估(若申請時已逾年度終結九個月者，應對次一年度之財務預測一併評估；審查期間跨越九月以後者，亦應對次一年度之財務預測補充評估。)」，建議在「證交所審查有價證券上市作業程序」之規定可比照櫃買中心上櫃作業程序規定，對審查期間跨越九月以後者，於年底前加送補充評估即可。

（６）刪除參、業務狀況之「六、公司短期及長期計畫概況」

（７）刪除肆、財務概況「二、列明最近三年度營利事業所得稅結算申報情形」或改增列於公開說明書內

（８）關於內部控制制度評估一節「九、列明對公司內部控制制度之評估意見(稿本附件一)，並針對會計師審查報告所列缺失事項，評估改善情形」，建議刪除。

（９）關於評估報告中第十四項「評估是否符合特定行業或組織型態公司之上市規定」，建議明文將母子公司排除於上市審查準則第十八條第一項第三款之規定之外。

（１０）建議於券商輔導評估項目中述及有關「督促公司負責人、董事、監察人及大股東參加證券法規研習之課程」應明定其進修課程之機構限定於經主管機關認可之專業機構。

３在上市送件書件方面：建議刪除第15項有關「證券承銷商評估報告摘要」及「上市審查準則第九條各款情事審查表」，且「證券承銷商評估報告摘要」改以類似公開說明書稿本審查表之格式提供。

４在承銷證券公告並分送公開說明書方面：公開說明書可改由透過壓製光碟片之方式來交付投資人，並藉以減少作業時間及成本，同時二天內將發行公司之公開說明書資訊揭露在主辦承銷商及發行公司之網站上。

５向交易所申請掛牌上市：（１）建議刪除申請書件中第11項之「上市前五年內部人股權異動資料」。（２）建議現行所有公開發行公司應全面檢視是否已在公開資訊觀測站輸入公開發行後之內部人股權異動資料，如有未上傳者，補上傳之。
(二)上櫃建議事項：

１協助客戶申報輔導及定期申報事項方面：（１）刪除內部人申報公開發行後之股權異動資料。（２）每年1月及7月之內部人股權異動資料建議免附。
２在承銷商評估報告方面：

（１）關於評估報告中第十二項「評估是否符合集團企業、建設公司申請股票上櫃之補充規定」，建議明文將母子公司排除於「集團企業申請股票上櫃之補充規定」第二條第三款之規定之外。

（２）其他除上市建議事項之(3)、(5)不適用外，餘均相同。

３在上櫃送件書件方面：與上市建議事項相同。

４在承銷證券公告並分送公開說明書方面：與上市建議事項相同。

５向OTC申請掛牌上櫃：與上市建議事項相同。



