公開收購說明書應行記載事項準則部分條文修正條文對照表

	修正條文
	現行條文
	說明

	第七條　公開收購對價種類及來源應記載下列事項：

一、以現金為收購對價者：

(一)自有資金明細。

(二)如有以融資方式取得者，應詳細載明所有融資計畫內容，包含融資資金來源、借貸雙方、擔保品等。若收購人融資償還計畫係以被收購公司或合併後存續公司之資產或股份為擔保者，應載明該約定內容及對被收購公司或合併後存續公司財務業務健全性之影響評估，如無上述情形，收購人應作出無此情形之聲明。

二、以公開收購公開發行公司有價證券管理辦法第八條第一款規定之有價證券為收購對價者：

(一)作為收購對價之有價證券名稱、種類、最近三個月內之平均價格、成交量及提出申報前一日之收盤價格。

(二)公開收購人取得該有價證券之時間及成本。

(三)本次收購對價換股比例訂定方式及決定因素。

三、以公開收購公開發行公司有價證券管理辦法第八條第二款規定之有價證券為收購對價者：

(一)決議募集發行股票或公司債之董事會或股東會議事錄。

(二)本次募集發行股票或公司債之發行條件。

(三)公開收購人募集發行之股票已有同種類股票於證券集中交易市場或證券商營業處所買賣者，該股票最近三個月內之平均價格、成交量及提出申報前一日之收盤價格。

(四)本次收購對價換股比例訂定方式及決定因素。

(五)最近二會計年度之財務報告，開業不及二年者，以所有開業年度者為限。

(六)最近期公告並經會計師查核簽證或核閱之財務報告。

(七)自所檢附最近期財務報告資產負債表日至提出申報前，有任何財務及業務上之重大改變，均應提出說明，如無重大改變，公開收購人亦應作出無重大改變之聲明。

(八)取得被收購有價證券後三年內對公開收購人本身財務及業務影響之說明書。
	第七條　公開收購對價種類及來源應記載下列事項：

一、以現金為收購對價者：

(一)自有資金明細。

(二)如有以融資方式取得者，應詳細載明該融資計畫內容，包含該融資資金來源及主要借款者，若收購人融資償還計畫係以被收購公司之資產為擔保者，應載明該約定內容，如無，收購人應作出否定之聲明。

二、以公開收購公開發行公司有價證券管理辦法第八條第一款規定之有價證券為收購對價者：

(一)作為收購對價之有價證券名稱、種類、最近三個月內之平均價格、成交量及提出申報前一日之收盤價格。

(二)公開收購人取得該有價證券之時間及成本。

(三)本次收購對價換股比例訂定方式及決定因素。

三、以公開收購公開發行公司有價證券管理辦法第八條第二款規定之有價證券為收購對價者：

(一)決議募集發行股票或公司債之董事會或股東會議事錄。

(二)本次募集發行股票或公司債之發行條件。

(三)公開收購人募集發行之股票已有同種類股票於證券集中交易市場或證券商營業處所買賣者，該股票最近三個月內之平均價格、成交量及提出申報前一日之收盤價格。

(四)本次收購對價換股比例訂定方式及決定因素。

(五)最近二會計年度之財務報告，開業不及二年者，以所有開業年度者為限。

(六)最近期公告並經會計師查核簽證或核閱之財務報告。

(七)自所檢附最近期財務報告資產負債表日至提出申報前，有任何財務及業務上之重大改變，均應提出說明，如無重大改變，公開收購人亦應作出否定之聲明。

(八)取得被收購有價證券後三年內對公開收購人本身財務及業務影響之說明書。
	一、對於收購案所需融資資金可能於收購完成後轉由被收購公司或合併後存續公司負擔，並可能造成被收購公司或合併後存續公司資本弱化之結果，另現行條文第一款第二目「主要借款者」用語並不明確。因融資資金等重要資訊有加強揭露及明確規定之必要，爰修正第一款第二目，並酌作文字修正。

二、第三款第七目酌作文字修正。

	第十一條　公開收購人其他買賣被收購公司股份情形應記載下列事項：

一、公開收購人及其關係人在申報公開收購前二年內如與下列人員有任何買賣被收購公司股份之情事，其股份買賣之日期、對象、價格及數量：

(一)被收購公司之董事、監察人、經理人及持股超過被收購公司已發行股份總額百分之十之股東。

(二)被收購公司依公開收購公開發行公司有價證券管理辦法第三條規定所稱之關係人。

二、公開收購人及其關係人與前款所列之人員，在申報公開收購前二年內，就本次公開收購有任何相關協議或約定者，其重要協議或約定之內容。
三、公開收購人及其關係人與被收購公司之特定股東，在申報公開收購前二年內，就本次公開收購有任何相關協議或約定者，其重要協議或約定之內容，包括是否涉及得參與公開收購人及其關係人相關之投資等事項。

公開收購人及其關係人與前項第一款所列之人員，在申報公開收購前二年內就本次公開收購有任何相關協議或約定者，應揭露所有協議或約定之文件，併同公開收購說明書公告。
	第十一條　公開收購人其他買賣被收購公司股份情形應記載下列事項：

一、公開收購人在申報公開收購前六個月內如與下列人員有任何買賣被收購公司股份之情事，其股份買賣之日期、對象、價格及數量：

(一)被收購公司之董事、監察人、經理人及持股超過被收購公司已發行股份總額百分之十之股東。

(二)被收購公司依公開收購公開發行公司有價證券管理辦法第三條規定所稱之關係人。

二、公開收購人與前款所列之人員就本次公開收購有任何相關協議或約定者，其重要協議或約定之內容。

三、公開收購人與被收購公司之特定股東就本次公開收購有任何相關協議或約定者，其重要協議或約定之內容，包括是否涉及得參與公開收購人及其關係人相關之投資等事項。
	一、考量公開收購人方面買賣被收購公司股份，有以公開收購人或其關係人為諦約人之情形，現行條文並無規範；另參考美國Schedule 13e-3 Item 5及Regulation M-A Item  1005以及香港證券及期貨事務監察委員會「公司收購合併及股份購回守則」8.4及附表Ⅱ規定等規定，公開收購人及其關係人與被收購公司相關人員於要約期開始前二年內所訂立的一切重大合約均須揭露，爰修正第一項第一款至第三款。

二、按公開收購人及其關係人就本次公開收購與被收購公司之董事、監察人、經理人、股東或被收購公司關係人間倘簽訂有任何相關協議或約定者（例如：參與應賣之契約、公開收購人與被收購公司董事或經理人約定繼續服務並提供報酬之契約，或公開收購人補償被收購公司董事或監察人等因失去職位而給付報酬之契約），該等簽訂契約之人較其他無利害關係股東已具有資訊上之優勢，故該契約資訊有公開之必要。按香港證券及期貨事務監察委員會「公司收購合併及股份購回守則」8.4及附表Ⅱ規定，受要約公司董事會應公告於要約期開始前的二年內年所訂立的一切重大合約的詳細說明（不包括受要約公司或其任何附屬公司經營或擬經營的業務在日常業務過程中所訂立的合約），有關詳情應包括合約的日期、合約各方、主要條款及條件，及任何支付予或來自要約人或其任何附屬公司的代價。

三、因證券交易法第四十三條之一第二項規定公開收購人之公告申報義務，此與前揭「公司收購合併及股份購回守則」規定由被收購公司負主要揭露責任略為不同，爰規定公開收購人及其關係人就本次公開收購與第一項第一款所列之人有任何協議或約定者，應將所有協議或約定之文件作為附件，併同公開說明書內公告，以保障股東之資訊平等，爰增訂第二項。

	第十二條　公開收購人對被收購公司經營計畫應記載下列事項：

一、公開收購人取得被收購有價證券之目的及計畫：

(一)繼續經營被收購公司業務之意願及計畫內容。

(二)有於取得被收購公司有價證券後一年內復轉讓予他人之計畫，以及該計畫內容。

二、於收購完成後，產生下列情形之計畫：

(一)使被收購公司發生解散、下市 (櫃)、重大變動其組織、資本、業務計畫、財務及生產，或其他任何將影響被收購公司股東權益之重大事項。

(二)對被收購公司董事、監察人、經理人及員工進行職位異動、退休、及資遣之計畫。

三、除本次公開收購外，自公開收購期間屆滿日起一年內對被收購公司有價證券或重大資產另有其他併購或處分計畫者，該計畫內容。

公開收購人計畫於收購完成後使被收購公司下市(櫃)者，至少應記載下列事項：

一、公開收購人所瞭解被收購公司產業前景與公司價值及其進行公開收購之理由。

二、公開收購條件對被收購公司之股東公平與否，並說明參考之因素。

三、公開收購人及關係人最近二年有無自外部人士取得關於公開收購條件之鑑價報告，如有，應說明鑑價報告之內容、該外部人士之身分、專業資格及所收取之報酬。

四、公開收購完成後至被收購公司下市（櫃）前，對被收購公司之併購計畫及未應賣股東之股份處理方式與應納稅賦。

五、被收購公司下市（櫃），併購後之相關公司於國內外證券交易市場重行上市（櫃）之計畫。
	第十二條　公開收購人對被收購公司經營計畫應記載下列事項：

一、公開收購人取得被收購有價證券之目的及計畫：

(一)繼續經營被收購公司業務之意願及計畫內容。

(二)有於取得被收購公司有價證券後一年內復轉讓予他人之計畫，以及該計畫內容。

二、於收購完成後，產生下列情形之計畫：

(一)使被收購公司發生解散、下市 (櫃)、重大變動其組織、資本、業務計畫、財務及生產，或其他任何將影響被收購公司股東權益之重大事項。

(二)對被收購公司董事、監察人、經理人及員工進行職位異動、退休、及資遣之計畫。

三、除本次公開收購外，自公開收購期間屆滿日起一年內對被收購公司有價證券或重大資產另有其他併購或處分計畫者，該計畫內容。
	一、第一項未修正。

二、公開收購人計畫於收購完成後使被收購公司下市(櫃)者，公開收購人進行公開收購動機之一，即其瞭解被收購公司之企業前瞻價值及所處產業景氣，認定被收購公司價值未充分反映於股價，故藉由公開收購買進公司股份以獨享企業價值。按美國一九三四年證券交易法授權訂定之Schedule 13e-3 Item 7及Regulation M-A Item 1013等規定，公開收購人應揭露進行公開收購之目的及此時進行之理由，俾供投資人瞭解。為強化資訊揭露俾保障投資人，爰參酌上開美國立法例，增訂第二項第一款。

三、公開收購人計畫於收購完成後使被收購公司下市(櫃)者，因公開收購人較被收購公司其他無利害關係股東有資訊上優勢，按上開美國Schedule 13e-3 Item 8及Regulation M-A Item 1014等規定，公開收購人須明確表示公開收購對其他無利害關係股東公平與否及參考之因素。因其他股東可能利用此項陳述起訴公開收購人不公平之行為，故在美國法上係採此機制督促公開收購人確保收購條件之公平。為強化資訊揭露俾保障投資人，爰參酌上開美國立法例，增訂第二項第二款。

四、公開收購人計畫於收購完成後使被收購公司下市(櫃)者，公開收購人除本身瞭解被收購公司之資訊外，亦常藉由外部專業人士之評估作為訂定收購條件之參考。按上開美國Schedule 13e-3 Item 9及Regulation M-A Item 1015等規定，公開收購人應揭露其已知悉之鑑價報告內容及該外部人士之身分、專業資格及所收取之報酬等資訊。為強化資訊揭露俾保障投資人，爰參酌上開美國立法例，增訂第二項第三款。

五、公開收購人倘計畫於公開收購完成後對被收購公司另進行併購，未應賣股東之股份即轉換為現金、其他公司股份或財產，對股東權益有重大影響，爰就併購有關資訊應揭露予股東參考，增訂第二項第四款。

六、被收購公司下市（櫃）後，未應賣股東即無法於證券市場中交易股份，對股東權益有重大影響，公開收購人倘計畫先使被收購公司下市（櫃）後再以合併、收購或分割等方式組成之公司復於國內外證券交易市場重行上市（櫃）者，應揭露予股東參考，增訂第二項第五款。

	第十三條　公司決議及合理性意見書：

一、公開收購人為自然人者，其獨立專家對於本次公開收購對價現金價格計算或換股比例之評價合理性意見書。

二、公開收購人為公司者，其決議辦理本次收購之股東會或董事會議事錄及獨立專家對於本次公開收購對價現金價格計算或換股比例或其他財產之評價合理性意見書。

前項之合理性意見書至少應揭露下列事項：

一、公開收購價格訂定所採用之方法、原則或計算方式及與國際慣用之市價法、成本法及現金流量折現法之比較。

二、被收購公司與已上市櫃同業之財務狀況、獲利情形及本益比之比較情形。

三、公開收購價格若參考鑑價機構之鑑價報告者，應說明該鑑價報告內容及結論。

四、收購人融資償還計畫若係以被收購公司或合併後存續公司之資產或股份為擔保者，應說明對被收購公司或合併後存續公司財務業務健全性之影響評估。
	第十三條　公司決議及合理性意見書：

一、公開收購人為自然人者，其獨立專家對於本次公開收購對價現金價格計算或換股比例之評價合理性意見書。

二、公開收購人為公司者，其決議辦理本次收購之股東會或董事會議事錄及獨立專家對於本次公開收購對價現金價格計算或換股比例或其他財產之評價合理性意見書。
	一、鑑於目前公開收購案件中，獨立專家出具之合理性意見書，在評價之方法及內容較為簡單，爰參酌臺灣證券交易所股份有限公司「股票初次上市之證券承銷商評估報告應行記載事項要點」第三條之一第一項第二款第一目至第三目規定，增訂第二項第一款至第三款。

二、對於融資收購案件（LBO），就收購案融資資金所提供之擔保品，如係以被收購公司或合併後存續公司之資產或股權設定負擔，可能造成被收購公司或合併後存續公司財務上承擔過重壓力或資產有遭受執行之風險，就此重要資訊應有加強揭露必要，爰增訂第二項第四款。










PAGE  
8

