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條文修訂對照表

修正條文
現行條文
說明

第十六條

承銷商輔導發行公司或外國發行人申報發行國內轉換公司債，其發行及轉換辦法中如訂有發行公司或外國發行人得強制轉換或收回條款者，應限於有左列情況者方得適用：

一、本次轉換公司債流通在外餘額低於原發行總額之百分之十者。

二、發行公司或外國發行人普通股在集中交易市場或證券商營業處所之收盤價連續三十個營業日超過當時轉換價格達百分之三十者。
第十六條

承銷商輔導發行公司或外國發行人申報發行國內轉換公司債，其發行及轉換辦法中如訂有發行公司或外國發行人得強制轉換或收回條款者，應限於有左列情況者方得適用：

一、本次轉換公司債流通在外餘額低於原發行總額之百分之十者。

二、發行公司或外國發行人普通股在集中交易市場或證券商營業處所之收盤價連續三十個營業日超過當時轉換價格達百分之五十者。
現行規定發行公司股價須超過轉換價格之50%，公司始得行使收回權，較國際慣常採行之25%~35%門檻略為偏高，考量在不致損及債券持有人利益之前提下，適度降低公司收回條款之門檻，提供發行公司柔性誘導投資人即時轉換股權，以健全發行公司營運與財務體質；爰參考國際現行soft call之規定，降低收回條款為股價超過轉換價格之30%時，發行公司即可收回。

第二十條

承銷商輔導發行公司或外國發行人申報發行國內轉換公司債，應審慎評估其暫訂發行價格與理論價格之差異，並應依下列規定辦理：

一、考量發行條件之各項權利選定適當計價模型，該模型應整體涵蓋並同時考量發行條件中所包含之各項權利；所選用之模型如未能同時考量者，應就其未能涵蓋部分具體說明其對投資人及股東權益之影響。

二、所選用模式之各項參數、轉換價格重設之下限及其他決定發行價格之因素應於承銷商評估報告中逐項分析並提出具體估算資料及合理性評估，無風險利率應以發行期限相當之中央公債發行利率作為參考依據。

三、轉換價格再調整之下限以發行時轉換價格 (可因公司普通股股份總額發生變動而調整) 之八成為限，且於發行後六個月內，不得為之。承銷商應輔導發行公司或外國發行人於發行及轉換辦法中訂明其重設時所適用之轉換溢價率，惟再調整後之轉換價格仍應高於辦理重設時採樣之基準價格，且訂明於符合發行及轉換辦法約定之重設條件時，即應辦理重設。若重設日遇與反稀釋設為同一天時，應以反稀釋後價格進行轉換價格之重設。
四、向金管會申報案件時之暫訂發行價格及實際發行價格應達理論價格扣除流動性貼水之九成，其中流動性貼水以一年期定存利率為依據。

    承銷商於辦理前項規定之評估時，承銷商內部應建立一套國內轉換公司債之合理計價模型，並視市場情況隨時調整之，以達最佳模型狀態。
    承銷商於辦理前項及第四條之五規定之評估時，均應確實依內部計價模型進行評估後，始得向金管會送件。
第二十條

承銷商輔導發行公司或外國發行人申報發行國內轉換公司債，應審慎評估其暫訂發行價格與理論價格之差異，並應依下列規定辦理：

一、考量發行條件之各項權利選定適當計價模型，該模型應整體涵蓋並同時考量發行條件中所包含之各項權利；所選用之模型如未能同時考量者，應就其未能涵蓋部分具體說明其對投資人及股東權益之影響。

二、所選用模式之各項參數、轉換價格重設之下限及其他決定發行價格之因素應於承銷商評估報告中逐項分析並提出具體估算資料及合理性評估，無風險利率應以發行期限相當之中央公債發行利率作為參考依據。

三、轉換價格再調整之下限以發行時轉換價格 (可因公司普通股股份總額發生變動而調整) 之八成為限，且於發行後六個月內，不得為之。承銷商應輔導發行公司或外國發行人於發行及轉換辦法中訂明其重設時所適用之轉換溢價率，惟再調整後之轉換價格仍應高於辦理重設時採樣之基準價格，且訂明於符合發行及轉換辦法約定之重設條件時，即應辦理重設。

四、向金管會申報案件時之暫訂發行價格及實際發行價格應達理論價格扣除流動性貼水之九成，其中流動性貼水以一年期定存利率為依據。

    承銷商於辦理前項規定之評估時，承銷商內部應建立一套國內轉換公司債之合理計價模型，並視市場情況隨時調整之，以達最佳模型狀態。
    承銷商於辦理前項及第四條之五規定之評估時，均應確實依內部計價模型進行評估後，始得向金管會送件。
明確定義若反稀釋與轉換公司債轉換價格重設為同一天者，應先採反稀釋後價格重設。

 附 件








