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國巨股份有限公司 

公開收購君耀控股股份有限公司普通股 

公開收購說明書之附件二「公開收購對價合理性意見書」修正對照表 

頁次 修 正 前 修 正 後 

4 另外收集、參考君耀控股股票最近期於臺灣

證券交易所之成交資訊，2018 年 3 月平均收

盤價為 64.18 元。 

另外收集、參考君耀控股股票最近期於臺灣

證券交易所之成交資訊，2018 年 3 月（註二）

平均收盤價為 64.18 元。 

4 參考 Bloomberg 統計資料及相關研究，台灣

近年來科技業併購案件之控制權溢價率約

為 10%； 

參考 Bloomberg 統計資料及相關研究，台灣

近年來科技業併購案件之控制權溢價率約

為 10%（註三）； 

6 評估人：林昶佑會計師 
2018 年 4 月 23 日 

評估人：林昶佑會計師 
2018 年 4 月 23 日 
修訂日期：2018 年 5 月 10 日 

6~7  （註二）因本意見書之評估基準日為 2018
年 4 月 23 日，故係收集、參考君

耀控股股票 2018 年 3 月（最近一

個完整月份）於臺灣證券交易所之

成交資訊。 
（註三）本評估人收集、彙總自 2005 年美

商矽成積體電路股份有限公司公

開收購矽成積體電路股份有限公

司案至 2018 年樺成國際投資股份

有限公司公開收購帆宣系統科技

股份有限公司案，共計 46 件公開

收購案，被收購公司主要係上市、

櫃半導體、電腦週邊、光電、通信

網路、電子零組件、電子通路、資

訊服務、其他電子公司，分別計算

公開收購價格之溢價幅度（溢價幅

度＝公開收購價格÷公開收購訊息

發布日前 10 個交易日收盤平均

價），再將 46 件公開收購案之公開

收購價格溢價幅度作平均，其溢價

幅度平均數約為 10.43%。故上述

台灣近年來科技業併購案件之控

制權溢價率採計至整數，約為

10%。 

8  財務專家獨立聲明書原為第 7 頁，因新增前

列註二、註三，財務專家獨立聲明書移至第

8 頁。 
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8 評估人：林昶佑會計師 
2018 年 4 月 23 日 

評估人：林昶佑會計師 
2018 年 4 月 23 日 
修訂日期：2018 年 5 月 10 日 
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柒、公開收購人其他買賣被收購公司股份情形： 

一、 公開收購人及其關係人在申報公開收購前二年內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： 

公開收購人及其關係人在申報公開收購前二年內，並未與被收購公司之董事、監察人、

經理人、持股超過被收購公司已發行股份總額10%之大股東或關係人買賣被收購公司

股份，故不適用。 

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: 

被收購公司之董事長韋通有限公司、董事黃少仙、10%以上大股東 SHINY WAVE 

LIMITED，及其代表人龐君勉持有之兩家境外公司： B Bright Holdings Limited及 B 

Secure Holdings Limited及特定股東 BEST KINGDOM HOLDINGS LIMITED 分別就本

次公開收購簽署應賣承諾書，其重要協議內容如下： 

身分 重要協議或約定內容: 

董事長 

韋通有限公司 

(代表人：曾國

修) 

被收購公司董事長韋通有限公司同意將所持有君耀公

司之股份 5,535,021 股(下稱「應賣股份」) ，以每股

新台幣 73  元，出售予國巨股份有限公司(下稱「買

方」)。茲簽署本股份應賣承諾書，承諾如下： 

1. 買方依照台灣法令規定以公開收購之方式進行收

購，應賣股東應依照買方之指定日期將全部應賣

股份參與應賣，且不得撤銷應賣。 

2. 本公開收購完成後，買方擬與君耀公司擬依企併法

及其他相關規定，以股份轉換方式將君耀公司納為

買方 100%持股之公司，應賣股東應配合或協助召開

所須之董事會或股東(臨)會，並通過買方所提相關議

案。 

3. 其他股份應賣承諾書之內容詳如附件三。 

董事 黃少仙 

被收購公司董事黃少仙同意將所持有君耀公司之股份              

702,320 股 (下稱「應賣股份」 ) ，以每股新台幣 73  

元，出售予國巨股份有限公司(下稱「買方」)。茲簽

署本股份應賣承諾書，承諾如下： 

1. 買方依照台灣法令規定以公開收購之方式進行收

購，應賣股東應依照買方之指定日期將全部應賣

股份參與應賣，且不得撤銷應賣。 

2. 本公開收購完成後，買方擬與君耀公司擬依企併法

及其他相關規定，以股份轉換方式將君耀公司納為
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買方 100%持股之公司，應賣股東應配合或協助召開

所須之董事會或股東(臨)會，並通過買方所提相關議

案。 

3. 其他股份應賣承諾書之內容詳如附件三。 

監察人 - 無 

經理人 - 無 

10%以上

大股東     

SHINY WAVE 

LIMITED 

 

10%以上大股東 SHINY WAVE LIMITED，及其代表人

龐君勉持有之兩家境外公司：B Bright Holdings Limited

及 B Secure Holdings Limited 同意將所持有君耀公司之

股份，總計 12,063,318 股(下稱「應賣股份」) ，以每

股新台幣 73  元，出售予國巨股份有限公司(下稱「買

方」)。茲簽署本股份應賣承諾書(下稱「本承諾書」)，

承諾如下： 

1. 買方依照台灣法令規定以公開收購之方式進行收

購，應賣股東應依照買方之指定日期將全部應賣

股份參與應賣，且不得撤銷應賣。 

2. 本公開收購完成後，買方擬與君耀公司擬依企併法

及其他相關規定，以股份轉換方式將君耀公司納為

買方 100%持股之公司，應賣股東應配合或協助召開

所須之董事會或股東(臨)會，並通過買方所提相關議

案。 

3. 其他股份應賣承諾書之內容詳如附件三。 

關係人 - - 

特定股東     

BEST 

KINGDOM 

HOLDINGS 

LIMITED 

佳御控股有限

公司 

(代表人：曾慧

貞) 

特定股東 Best Kingdom Holdings Limited 同意將所持有

君耀公司之股份 1,005,172 股(下稱「應賣股份」) ，

以每股新台幣 73  元，出售予國巨股份有限公司(下

稱「買方」)。茲簽署本股份應賣承諾書(下稱「本承

諾書」)，承諾如下： 

1. 買方依照台灣法令規定以公開收購之方式進行收

購，應賣股東應依照買方之指定日期將全部應賣

股份參與應賣，且不得撤銷應賣。 

2. 本公開收購完成後，買方擬與君耀公司擬依企併法

及其他相關規定，以股份轉換方式將君耀公司納為

買方 100%持股之公司，應賣股東應配合或協助召開

所須之董事會或股東(臨)會，並通過買方所提相關議

案。 

3. 其他股份應賣承諾書之內容詳如附件三。 
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國巨股份有限公司 

擬公開收購君耀控股股份有限公司 

收購價格合理性意見書 

 
 

茲因國巨股份有限公司（以下簡稱「國巨公司」）擬以每股現金 73

元公開收購君耀控股股份有限公司（以下簡稱「君耀控股」）100%股份乙

案（以下簡稱「本案」），本意見書受國巨公司之委託，對公開收購人公

開收購君耀控股普通股之價格出具合理性意見。  

君 耀 控 股 股 份 有 限 公 司 （ 英 文 名 稱 BRIGHTKING HOLDINGS 

LIMITED）係於 2009 年 12 月於英屬開曼群島設立，主要係為申請股票

上市櫃所進行組織重組之控股公司。該公司及該公司子公司主要營業項

目為過電壓及過電流之保護電子元件之加工製造及銷售等業務。該公司

於 2014 年 6 月 24 日辦理首次股票公開發行，並於 2014 年 7 月 14 日向

財團法人中華民國櫃檯買賣中心申請普通股股票正式登錄興櫃掛牌交

易；並於 2014 年 12 月 27 日於臺灣證券交易所股份有限公司正式上市掛

牌交易（證券代號： 6422）。  

本意見書取得君耀控股之營業與財務資訊後，並以截至 2018 年 4 月

23 日可取得之公開市場資訊，採用下列方法進行分析、評估，以作為本

案收購價格合理性之依據。  
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一、  君耀控股最近年度財務概況：  

 

單位：除每股淨值、每股盈餘為新台幣元外，其餘皆為新台幣佰萬元  

 2013 年  2014 年  2015 年  2016 年  2017 年  

資產總額  1 ,255 1,718 1,803 2,130 2,564 

負債總額  479 497 488 785 990 

普通股股本  280 349 367 385 417 

權益總額  776 1,221 1,315 1,345 1,574 

營業收入  1 ,524 1,960 2,125 2,479 2,707 

本期淨利  122 215 231 277 204 

每股淨值  27.73 34.98 35.89 34.96 37.71 

基本每股盈餘  4 .97 6.64 6.30 7.20 4.96 

稀釋每股盈餘  4 .97 6.64 6.30 7.20 4.54 

資料來源：相關財務資訊係採用最近年度君耀控股經會計師查核之財務報表。  
 

二、  財務學之實證研究中，發現公司價值分別與該企業之每股盈餘及帳

面價值呈現正相關，因此於本次評估作業中，選取相關公司（營業

內容、性質、規模類似者）為指標公司，收集、彙總各指標公司之

本益比及股價淨值比等財務資訊，作為推估君耀控股之股權價值，

茲計算、說明如下：  
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1. 選取上市、櫃電子零組件公司中主要以加工製造、銷售保護電

子元件者為指標公司，收集、彙總指標公司之本益比、股價淨

值比以推估君耀控股普通股每股公允價值，計算過程如下：  

(1) 收集、彙總各指標公司 2017 年 12 月之本益比、股價淨

值比平均數等相關財務資訊：  

指標公司名稱  本益比  股價淨值比  

2428 興勤  10.05 2.04 

6224 聚鼎  13.18 2.28 

6284 佳邦  25.64 0.99 

6411 晶焱  13.12 3.32 

平 均 數  15.50 2.16 

資料來源：臺灣證券交易所網站 /交易資訊 /盤後資訊 /個股日本

益比、殖利率及股價淨值比（依代碼查詢）  
證 券 櫃 檯買 賣 中 心網 站 /上 櫃 /盤 後 資 訊 /個 股 本 益

比、殖利率及股價淨值比（依代碼查詢）  
 

(2) 本益比法：本法係以目標公司之每股盈餘乘以指標公司

本益比推估被評價公司之股權價值。  

君耀控股 
2017 年度 
每股盈餘 

（新台幣元，註一） 

× 
參考 
本益比 

＝ 
估算君耀控股 

普通股每股公允價值 
（新台幣元） 

4.54 × 15.50 ＝ 70.37 

 

(3) 股價淨值比法：本法係以目標公司之每股淨值乘以指標

公司股價淨值比推估被評價公司之股權價值。  

君耀控股 
2017 年 12 月底 
普通股每股淨值 

（新台幣元，註一） 

× 
參考 

股價淨值比 
＝ 

估算君耀控股 
普通股每股公允價值 

（新台幣元） 

37.71 × 2.16 ＝ 81.45 
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三、  企業評價方法中，較常使用者尚有現金流量折現法（ Discounted 

Cash Flow，DCF）。  

該法係認為公司之價值來自於未來永續經營所能獲取之現金 流

量。該法雖於學術界占有舉足輕重之地位，但相關數據之估算具有

高度主觀性（君耀控股之未來現金流量需由該公司自行預估）及不

確定性，且加權平均資金成本（WACC）之衡量、採用亦具有高度

的假設性及不穩定性，為免使評估結果之參考性降低，應採用較為

客觀之方法，而不採用本方法。  

 

四、  另外收集、參考君耀控股股票最近期於臺灣證券交易所之成交資

訊， 2018 年 3 月（註二）平均收盤價為 64.18 元。（資料來源：臺

灣證券交易所網站 /交易資訊 /盤後資訊 /個股日收盤價及月平均

價）。  

 

五、  溢價或折價之調整：  

1. 控制權價值（Controlling Interest）：  

參考 Bloomberg 統計資料及相關研究，台灣近年來科技業

併購案件之控制權溢價率約為 10%（註三）；惟本案最終有效應

賣之股份數量並未確定，故擬對本案國巨公司擬公開收購君耀

控股股份給予 0%、 5%及 10%之控制權溢價調整。  

 

六、  茲將上述各種評估方法對君耀控股股權價值之計算結果彙整 如

下。對於前述三種評估方法，有鑒於君耀控股為上市公司，具備客

觀之市場交易價值，故以採最近期成交資訊之市價法為主要基礎給

予較高之權重，另對選取營業內容、性質、規模類似之指標公司相

關財務資訊以推估君耀控股股權價值之本益比法、股價淨值比法則

給予適當、相同之權重，設算加權後君耀控股普通股每股公允價值。 
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方   法 
 

普通股 
每股公允價值 

 
控制權 
溢價調整 

 經控制權溢價 
調整後之普通股 
每股公允價值 

一、本益比法估算君耀控股之普通股

每股公允價值（新台幣元） 
 70.37 

× 
100% 
105% 
110% 

= 

70.37、73.89、
77.41 

二、股價淨值比法估算君耀控股之普

通股每股公允價值（新台幣元） 
 81.45 81.45、85.52、

89.60 
三、市價法（新台幣元）  64.18 64.18、67.39、

70.60 
 

方   法 
 控制權溢價（100%） 

調整後之普通股 
每股公允價值 

 
權重 

 經權重調整後之

普通股 
每股公允價值 

一、本益比法（新台幣元）  70.37  25%  
70.05 二、股價淨值比法（新台幣元）  81.45  25%  

三、市價法（新台幣元）  64.18  50%  
 

方   法 
 控制權溢價（105%） 

調整後之普通股 
每股公允價值 

 
權重 

 經權重調整後之

普通股 
每股公允價值 

一、本益比法（新台幣元）  73.89  25%  
73.55 二、股價淨值比法（新台幣元）  85.52  25%  

三、市價法（新台幣元）  67.39  50%  
 

方   法 
 控制權溢價（110%） 

調整後之普通股 
每股公允價值 

 
權重 

 經權重調整後之

普通股 
每股公允價值 

一、本益比法（新台幣元）  77.41  25%  
77.05 二、股價淨值比法（新台幣元）  89.60  25%  

三、市價法（新台幣元）  70.60  50%  
 

 

七、  本評估人於取得君耀控股及相關指標公司可量化之數字後，分別依

本益比、股價淨值比及市價加以計算、分析，君耀控股之普通股每

股公允價值合理區間為 70.05 元至 77.05 元間。  

綜合上述，國巨公司於考慮目前君耀控股經營狀況、環境及未來發

展潛力等因素後，擬定之公開收購價格 73 元，落於上述君耀控股

普通股每股公允價值合理區間，故該公開收購價格尚屬允當、合理。 

 

八、  本意見書僅供國巨公司使用及依據相關法令所需申報之文件 使
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用。本意見書僅與前述項目有關，不得擴大解釋為與君耀控股及公

開收購人之財務報表整體有關。  

 

九、  本會計師僅以獨立第三者之角度評估本案收購價格是否合理，對於

交易架構之設計及規劃並未實際參與，本意見書所採用之資訊評估

基準日為 2018 年 4 月 23 日，因此，本意見書並未考慮其後所發生

之任何變化。如實際交易內容與前述說明有所變動，則本意見書之

結論亦將隨之更動。本意見書出具後，如實際情況變更，非經受任

重新評估，本會計師將不再更新。  

 

十、  本會計師之評估程序係依據委託人所提供之本案相關資訊和公開

市場可取得訊息所進行。基於所受委任範圍，本會計師對於上述資

料予以完全信賴，並未按一般公認審計準則查核，亦未對該等資料

之正確性或允當性進行獨立之驗證。  

 

十一、  本意見書僅具有公開收購股權價值參考之特性，不必然成為委託

人或使用人對該股權價值之最後決定金額。本意見書必須完整閱

讀，任何斷章取義皆可能造成誤導。  

 

 

評估人：林昶佑會計師  

 

 

2018 年 4 月 23 日  

修訂日期： 2018 年 5 月 10 日  

 

 

（註一）相關財務資訊係採用 2017 年度君耀控股經會計師查核之財務報表。

君耀控股 2017 年度之每股盈餘係採用稀釋每股盈餘。  

（註二）因本意見書之評估基準日為 2018 年 4 月 23 日，故係收集、參考君耀

控股股票 2018 年 3 月（最近一個完整月份）於臺灣證券交易所之成

交資訊。  

（註三）本評估人收集、彙總自 2005 年美商矽成積體電路股份有限公司公開
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收購矽成積體電路股份有限公司案至 2018 年樺成國際投資股份有限

公司公開收購帆宣系統科技股份有限公司案，共計 46 件公開收購案，

被收購公司主要係上市、櫃半導體、電腦週邊、光電、通信網路、電

子零組件、電子通路、資訊服務、其他電子公司，分別計算公開收購

價格之溢價幅度（溢價幅度＝公開收購價格÷公開收購訊息發布日前

10 個交易日收盤平均價），再將 46 件公開收購案之公開收購價格溢價

幅度作平均，其溢價幅度平均數約為 10.43%。故上述台灣近年來科

技業併購案件之控制權溢價率採計至整數，約為 10%。  
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財務專家獨立聲明書 

 

本人受託就國巨股份有限公司擬以每股現金 73 元公開收購君耀控股

股份有限公司 100%股份，評估其公開收購價格是否合理提出評估意見

書。  
本人為執行上開業務，特聲明下列情事：  

1. 本人或配偶未受上述公司聘雇、擔任經常工作、支領固定薪給。  

2. 本人或配偶非曾任上述公司之職員，而解任未滿二年者。  
3. 本人或配偶任職之公司與上述公司非互為關係人。  
4. 本人或配偶非與上述公司負責人或經理人有配偶或二等親以內之

親屬關係。  
5. 本人或配偶與上述公司未有投資或分享利益之關係。  
6. 本人或配偶未兼辦上述公司財務報告之查核、核閱及記帳業務。  

 
為國巨股份有限公司擬公開收購君耀控股股份有限公司 100%股份

案，本人提出之專家評估意見均維持超然獨立之精神。  
 

評估人：林昶佑會計師  

 

 

2018 年 4 月 23 日  

修訂日期： 2018 年 5 月 10 日  

評估人簡歷  
姓名：林昶佑  
性別：男  
學歷：文化大學會計研究所碩士  
   朝陽科技大學會計系學士  
   台北工專電機科（五專部）  
現職：信佑聯合會計師事務所合夥會計師  
   朝陽科技大學會計系兼任講師  
   中華民國會計師公會全國聯合會第九、十屆會員代表  
資格：中華民國會計師考試及格  
   取得經濟部工業局與中華民國會計師公會全國聯合會合辦評價人  
    員培訓課程之培訓證書  
   經中華民國會計師公會全國聯合會認證通過之評價會計師  
   證券商業務人員高級業務員測驗合格  
   國際內部稽核師（CIA）  














































