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【聲明】

1. 本簡報之意見國內上市審查實務

2. 不全然代表臺灣證券交易所之立場

3. 本簡報已盡力提供準確可靠之資訊，若有錯誤以原公告為準，如
因任何資料不正確或疏漏所衍生之損害或損失，臺灣證券交易所
不負法律責任

4. 本簡報內容與臺灣證券交易所及主管機關公布條文有異者，以公
布條文為準

5. 本簡報僅供參考，臺灣證券交易所審查不以本簡報內容為限
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申請上市相關規章

■ 審查有價證券上市作業程序
■ 初次申請股票上市案意見徵詢作業要點
■ 審閱會計師所出具之內部控制審查報告作業程序
■ 營業細則第43條

其他

承銷商
■ 股票初次上市之證券承銷商評估報告應行記載事項要點
■ 證券承銷商辦理股票初次申請上市案之評估查核程序

交易所

申請公司
■ 有價證券上市審查準則
■ 有價證券上市審查準則補充規定
■ 初次申請有價證券上市公開說明書應行記載事項準則

■ 上市申請書件(創新版、財報自編能力)
■ 財務業務審查要點-S題(ESG資訊揭露、推動公司治理、永

續發展及誠信經營、評估申請公司是否屬「境內企業境外發
行證券和上市管理試行辦」應備案主體)
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近年退(撤)件案彙總
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不宜上市條款
1. 遇有證券交易法第156條第1項

第1款、第2款所列情事，或其
行為有虛偽不實或違法情事，
足以影響其上市後之證券價格，
而及於市場秩序或損害公益之
虞者。

2. 財務或業務未能與他人獨立劃分
者。

3. 有足以影響公司財務業務正常
營運之重大勞資糾紛或污染環
境情事，尚未改善者。

4. 經發現有重大非常規交易，尚
未改善者。

5. 申請上市年度已辦理及辦理中
之增資發行新股併入各年度之
決算實收資本額計算，不符合
上市規定條件者。

7. 所營事業嚴重衰退者。

8. 申請公司於最近5年內，或其現
任董事、總經理或實質負責人
於最近三年內，有違反誠信原
則之行為者。

9. 申請公司之董事會成員少於5人，
獨立董事人數少於3人或少於董
事席次五分之⼀；其董事會有
無法獨立執行其職務；或未依
證交法 第14條之6及其相關規
定設置薪資報酬委員會者。另
所選任獨立董事其中⾄少⼀人
須為會計或財務專業人士。

10. 申請公司於申請上市會計年度及
其最近⼀個會計年度已登錄為證
券商營業處所買賣興櫃股票，於
掛牌日起，其現任董事、監察人
及持股超過其發行股份總額10％
之股東有未於興櫃股票市場而買
賣申請公司發行之股票情事

11、申請公司之股份為上市(櫃)公司
持有且合於下列條件之⼀者，該
上市（櫃）公司最近三年內為降
低對申請公司之持股比例所進行
之股權移轉，未採公司原有股東
優先認購或其他不損害公司股東
權益方式：

（⼀）申請公司係屬上市（櫃）公司
進行分割後受讓營業或財產之既
存或新設公司。

（二）申請公司係屬上市（櫃）公司
子公司，於申請上市前三年內，
上市（櫃）公司降低對申請公司
直接或間接持股比例累積達百分
之二十以上。

12. 其他因事業範圍、性質或特殊狀況，
本公司認為不宜上市者。

者。但因辦理本準則第11條之承銷事
宜或有其他正當事由者，不在此限。
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•不宜上市條款--證交所應不同意
誠信

申請公司於最近五年內，或其現任董事、總經理或實質負責人於最近三年內，
有違反誠信原則之行為者。(審查9條第8款；補充規定第15條)

獨立董事

申請公司之董事會成員少於五人，獨立董事人數少於三人或少於董事席次五分之
⼀；其董事會有無法獨立執行其職務；或未依證券交易法第十四條之六及其相關
規定設置薪資報酬委員會者。另所選任獨立董事其中⾄少⼀人須為會計或財務專
業人士。(審查9條第9款；補充規定第17條)

場外交易

申請公司於申請上市會計年度及其最近⼀個會計年度已登錄為證券商營業處所買
賣興櫃股票，於掛牌日起，其現任董事及持股超過其發行股份總額百分之十之股
東有未於興櫃股票市場而買賣申請公司發行之股票情事者。但因辦理本準則第十
⼀條之承銷事宜或有其他正當事由者，不在此限。 (審查9條第10款)
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•不宜上市條款--證交所得不同意
法律

遇有證券交易法第⼀百五⼗六條第⼀項第⼀款、第⼆款所列情事，或其行為有虛
偽不實或違法情事，足以影響其上市後之證券價格，而及於市場秩序或損害公益
之虞者。(審查9條第1款)

獨立董事

財務或業務未能與他人獨立劃分者。(審查9條第2款；補充規定第8條(修))

非常規
經發現有重大非常規交易，尚未改善者。 (審查9條第4款；補充規定第10條(修))

• 有足以影響公司財務業務正常營運之重大勞資糾紛或污染環境情事，尚未改
善者。(審查第9條第3款)

• 所營事業嚴重衰退者。(審查第9條第7款)

營運
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•不宜上市條款--證交所得不同意
上市條件

申請上市年度已辦理及辦理中之增資發行新股併入各年度之決算實收資本額計
算，不符合上市規定條件者。(審查9條第5款)

書面制度

有迄未有效執行書面會計制度、內部控制制度、內部稽核制度，或不依有關法令
及⼀般公認會計原則編製財務報告等情事，情節重大者。(審查9條第6款)

股權移轉

申請公司之股份為上市（櫃）公司持有且合於下列條件之⼀者，該上市（櫃）公
司最近三年內為降低對申請公司之持股比例所進行之股權移轉，未採公司原有股
東優先認購或其他不損害公司股東權益方式。(審查9條第11款)
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「業務集中於關係人」不宜上市規定
「非屬集團企業公司之關係人」為規範對象增列修正重點 1

修正重點 2 調整 集團企業與⺟子公司業務集中規定

適用主體 適用期間 適用範圍

條文內容

 非屬集團企業公司之
關係人

 集團企業公司(含⺟
子關係之子公司)

最近期或
最近⼀個會計年度

 進貨>70%(註1)
 營業收入或營業利益

>50%(註2)
(利用關鍵技術、資

產)

(註1)但基於行業特性、市場供需狀況、政府政策或其他合理原因所造成者，得不適用之。
(註2)但基於行業特性、市場供需狀況、政府政策或其他合理原因所造成者，且前開比率未超過70%
者，得不適用之。
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「重大非常規交易」不宜上市規定
目的：為健全公司與關係人間財務業務往來，防杜關係人交易進行利益輸送

『其他各項關係人交易及財務業務往來型
態』

1.進銷貨交易之⽬的、價格及條件或交易實質與形式與⼀般正
常交易顯不相當
2.應行公告及申報之取得或處分資產交易行為，其決定過程不
合法、交易、價格及款項收付情形不合理
3.不動產買賣交易價格與收付款條件顯異於⼀般交易
4.無業務往來或融通資金之必要，將大量資金貸與他人者

增列

未能合理證明其他各項關係人交易及財務業務往來（如佣金、
勞務費等）之交易必要性、決策過程合法性暨價格與款項收付
之合理性者。

修正重點 1

現行規定

增列
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「重大非常規交易」不宜上市規定

現行「關係人」範圍

『關係人』範圍

公司法：
 第六章之⼀關係企業
財務報告：
 IAS 24 關係人交易揭露
 證券發行人財務報告編製準

則 §18
（申請公司董、監、經理

人及其配偶；關係企業
董、監、經理人)

增列「關係人」範圍

申請公司及關係企業其持股超過10％股東
申請公司董、監、經理人具下列關係者：
(1)本人或配偶具二親等以內關係人員
(2)⺟公司、子公司或與其受同⼀控制之公司
申請公司持股超過10％股東或與關係企業董、監、經

理人及持股超過10％股東具有下列關係：
(1)配偶
(2)本人或配偶具二親等以內關係人員
(3)⺟公司、⼦公司或與其受同⼀控制之公司
申請公司、其⺟公司及其重要⼦公司之董、監、經理

人及持股超過10％股東及與之具有配偶或前款關係之
人合計直接或間接持有超過50％之被投資公司及該被
投資公司子公司

擴大修正重點 2

 除申請公司能證明不具控
制、聯合控制及重大影響者

 配偶含相當於配偶同居伴侶
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上市審議委員會之決議

「審查有價證券上市作業程序」第18條第1項

⮚ 原則(第1款): 未違反相關規定者
出席之審議委員過半數之同意行之。

⮚ 例外(第2款):「審查有價證券上市作業程序」第2款
•證交所：應不同意
–上市審查準則第9條第1項第8、9、10款等情事

•證交所：得不同意
–上市審查準則第9條第1項第1~7 、11~12款等情事

※應有出席審議委員三分之二 （含）以上同意行之，但本審議會
應敘明綜合考量得予同意上市之具體理由。
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勞資會議收訖函說明

 適用對象：

• 國內初次申請上市(櫃)公司(不含
創新版)

• 事業單位、及其30人以上事業場
所暨重要子公司

 應備文件：

• 當屆勞資會議代表名冊

• 地方勞工主管機關備查函

• 最近一年內依法召開勞資會議相
關資料

 流程：

• 送件前1個月函送文件到勞動部，
受理後6個工作日內發給收訖函



Ta i w an  S to c k  E x c h an ge @ Co p y r i gh t  2 0 2 3 16

04

上市審查準則解析

結語

二

三

一

肆

重要討論事項

近期案例分享

二

一



Ta i w an  S to c k  E x c h an ge @ Co p y r i gh t  2 0 2 3 17

重要審查事項

⻑○
○○

⺟公司過去兩年度迄今為最大客戶，業務往來之必要性及合理性暨雙方財務業務獨
立性

龍○
○○

 銷貨集中於A客戶之原因、風險及因應措施
 董事⻑遭起訴之緣由及若遭判刑對公司財務業務影響
 2021年11月工安事件發生原因、影響、因應措施及後續改善情形

展○ 銷貨集中之緣由、風險暨因應措施

視○
 關係人為關鍵原料唯⼀供應商之緣由、必要性、營運風險暨因應措施
 109年購買P1及P2廠房及其土地使用權，並於111年擴建P2廠之必要性、合理性

及預期效益

圓○
✔面對同業競爭、成本上漲壓力及單⼀⽣產據點之營運風險及因應措施
✔購置大園土地後終止建廠計劃之緣由及影響
✔合併○○之緣由、必要性、價格合理性及對申請公司之效益

建○
○○ 透過經銷商銷售模式之必要性及合理性
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重要審查事項（續）
芯○ 銷售模式以代理商為主之原因、影響及因應措施

精○ 銷貨模式透過經銷商為主之緣由、必要性及合理性

汎○ 銷貨集中前二大客戶之必要性、合理性、營運風險暨因應措施

天○
○○ 與○○公司之合作關係暨銷貨集中之原因、風險與因應措施

采○ 銷貨集中前二大客戶之必要性、合理性、營運風險暨因應措施

晉○ 與關係人之股權投資及財務業務往來，暨銷貨集中之原因、合理性及因應措施

來○ 進銷貨集中於特定對象之緣由、風險暨因應措施

桂○ 2012年迄今陸續取得國內23家轉投資事業股權之緣由、過程及對財務業務之影響
暨集團營運布局情形
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重要審查事項（續）
台灣
○○ 存貨週轉天數顯高於同業之緣由、存貨管理政策暨跌價損失評估之適足性

昶○
 含銅廢液之進貨集中於○○之原因、風險及因應措施，暨○○同為進銷貨對象之

必要性及合理性
 近年違反環境汙染、職業安全、廢棄物清理、勞動等法規之緣由及改善計畫

伊○○ 經銷WD存儲產品不續約之緣由及影響，暨進貨集中於雲端事業供應商AWS之風險及
因應措施

瑞○ 銷貨集中於○○集團與○○○集團之緣由、合理性暨因應措施

洋○
○○

面對產業景氣循環波動及近期原物料及人工成本上漲等不利因素，且主要營運地未有
專利權，如何維持競爭優勢

上○ 興建彰濱三廠及擴建嘉興廠區之必要性及交易合理性
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重要審查事項（續）

八○
○○ ✔ 食品安全及品質管理之政策及執行情形

三○
○○ ✔ 部分未合規門市對財業務影響及因應措施

⻑○○ ✔與桃園市政府相關環保契約目前運作情形及未來規劃

弘○

✔目前主要⽣產據點未取具國土證及房產證之緣由與因應措施暨興建新廠之目的與
預期效益。

✔與某公司業務往來情形及與其英文名稱相似之緣由、對商標使用之影響暨因應措
施。



Ta i w an  S to c k  E x c h an ge @ Co p y r i gh t  2 0 2 3 21

近期重要討論事項

最近三年度及截至最近期業績變化之合理性

申請公司 客戶/供應商

進/銷貨集中原因、風險及因應措施

專利權布局、訴訟風險、競爭優勢及研發方向

重大資本
資出

關係人
交易

法令遵循 存貨管理

（於公開說明書充分詳實揭露）
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上市審查重點

交易對象 業務集中

交易條件供銷合約

• 變動原因
• 進銷貨對象相同

或彼此間具關聯性
• 關係人或大股東
• 經銷商或代理

商

• 集中緣由
• 同業比較
• 技術掌握
• 業務開發實績

• 重大限制條款
(收付款、交易價格)

• 最低採購數量
• 代理權

進銷
貨

• 關係人交易條件
• 銷貨與收款對象

不⼀致
• 銷貨收款期間⻑
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• 上市審查重點（續）
研發
━關鍵技術、領先程度
━技術授權風險評估
━研發團隊之學經歷、離職
率、競業禁止情形
━研發費用合理性
━與同業比較

專利權
━關鍵技術是否取具專利
━專利權存續狀況
━專利權到期後影響
━專利權（智財權）保護
━與同業比較

法令遵循及訴
訟
━公司違反相關法令緣由、對
營運及財務業務影響暨改善
措施
━公司或董事涉訟情形
━律師出具評估意見

資本支出及轉
投資
━目的
━資金來源
━業務支持
━對公司未來財務影響
━預期效益與回收年限

公司治理
━主要控制股東家族或集團成員
任職董事/經營階層情形
━董事兼任員工領取酬金，及高
階經理人酬金占比偏高之合理
性
━董事、大股東放棄現增股權移
轉、質押變動情形

存貨管理
━存貨評價政策
━存貨管控
━與同業比較

關係人交易
━交易必要性、價格合理性
━交易條件（與非關係人比較）
━核決過程
━關係人認定與交易揭露完整性
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04

上市審查準則解析

結語

二

三

一

肆

重要討論事項

近期案例分享

一

三
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水污染遭罰款事件

T-1年

10月

抽檢放流水

T-1年

12月

公司
陳述意見

T年

6月

送件

T-1年

11月

環保局
函請

陳述意見

T年

4月

公司徵詢
未有

違反情事

T年

7月

罰款
並

限期改善

IPO

水質不符排放標準

TWSE意見徵詢
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✔ 本公司上市審查準則第9條第3款
有足以影響公司財務業務正常營運之重大勞資糾紛或污染環境情事，尚未改善者。

✔ 本公司上市審查準則補充規定第9條
• 「足以影響財務業務正常營運之重大環境污染」係指：
曾因環境污染，於申請上市會計年度或最近二會計年度，各該年度經環保機關按日連續處罰者
或經限期改善，而未完成改善者。
• 同款所規定「尚未改善者」，係指在本公司受理其股票上市申請案之日以後仍有上開情事者。
• 但前項第二款之重大環境污染情事，以其已委託經環保機關認可之檢測機構，進行檢測及提
出檢測結果報告書，並據以向環保機關申報污染改善完成報告書，於申報後三個月內未再續
遭處罰者，作為是否改善之認定標準。

✔ 本公司審查有價證券上市作業程序第18條第1項第2款規定
具有本公司有價證券上市審查準則第九條第⼀項第八、九、十款以外各款規定情事之⼀或違反
同準則第十八條及第十九條以外相關規定及申復案件，應有出席審議委員三分之二 (含)以上同
意行之，但本審議會應敘明綜合考量得予同意上市之具體理由。

不宜-環境污染尚未改善案
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財報重編-存貨LCM評價
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關係人提供關鍵原料

−原料開發
−與申請公司合作負責
研發產品某關鍵原料

−交易金額占關係人銷
貨比重低

關係人
掌握：
−產品配方
−關鍵製程
−客戶開發
−與關係人簽訂⻑期
供貨合約

申請公司
−產品營收持續攀升，
送件時產品營收超
過合併營收50％以
上

−產品經過認證不易
更換配方內容

產品
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不宜-財務或業務未能與他人獨立劃分

✔ 本公司上市審查準則第9條第3款

財務業務未能與他人獨立劃分者。

✔ 本公司上市審查準則補充規定第8條第1項第5款

• 申請上市時，最近期或最近⼀個會計年度來⾃非屬集團企業公司之關係⼈之營業收入或營
業利益金額超過百分之五十；或利用前揭關係⼈提供之關鍵性技術或資產所生營業收入金
額超過百分之五十。但基於行業特性、市場供需狀況、政府政策或其他合理原因所造成，
且前開比率未超過百分之七十者，得不適用之。

✔ 本公司審查有價證券上市作業程序第18條第1項第2款規定

具有本公司有價證券上市審查準則第九條第⼀項第八、九、十款以外各款規定情事之⼀或違
反同準則第十八條及第十九條以外相關規定及申復案件，應有出席審議委員三分之二 (含)以
上同意行之，但本審議會應敘明綜合考量得予同意上市之具體理由。
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04

上市審查準則解析

結語

二

三

一

肆

重要討論事項重要討論事項

近期案例分享

一

三

四
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重要時事加強評估

通膨與升息 匯率變化



Ta i w an  S to c k  E x c h an ge @ Co p y r i gh t  2 0 2 3

簡報完畢

敬請指教
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