
最高法院民事裁定最高法院民事裁定

113年度台抗字第68號

抗  告  人  林濬池                               

            林珊羽       

            柯秋玉       

            林士凱                     

            林麗華                                   

共同代理人  黃冠嘉律師

上列抗告人因與相對人富邦金融控股股份有限公司間聲請裁定股

票收買價格事件，對於中華民國112年10月23日智慧財產及商業

法院裁定（111年度商非字第5號），提起抗告，本院裁定如下：

    主  文

抗告駁回。

抗告程序費用由抗告人負擔。

    理  由

    本件相對人主張：伊於民國109年12月18日公告自同年月22

日起，以每股新臺幣（下同）13元公開收購日盛金融控股股份有

限公司（下稱日盛金控公司，於第一審程序中與相對人合併，相

對人為存續公司，並承受程序）至少50.01%股份，嗣於110年3月

30日取得日盛金控公司53.84%股份。日盛金控公司董事會決議通

過由伊以每股13元，除權息後調整為每股12.41元之價格，取得

該公司已發行所有股份之合併案（下稱系爭合併案），於同年11

月5日召開110年度股東臨時會（下稱系爭股東會）通過系爭合併

案，並與伊合意訂定111年11月11日為合併基準日。抗告人均為

日盛金控公司股東（持有普通股股數如原裁定附表〈下稱附表〉

1所示），於系爭股東會集會前或集會中，以書面表示異議並放

棄表決權，復於系爭股東會決議日後，以書面請求日盛金控公司

以如附表1所示金額買回其持有股份，並將股份交存於股務代理

機構，日盛金控公司提出以每股13元（除權息後每股12.41元）

之價格買回股份，並透過股務代理機構匯付股款予抗告人，因兩

造就股份收買價格無法達成協議，依111年6月15日修正前企業併
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購法（下稱企併法）第12條第6項規定，聲請原法院裁定股票收

買之價格。

    原法院以：本件係相對人依修正前企併法第12條第6項規

定，聲請原法院為價格之裁定，與非訟事件法第182條第1項所欲

規範之股東依公司法規定聲請法院裁定收買股份價格之情形不

同，且修正前企併法第12條第8項前段規定：「法院為價格之裁

定前，應使聲請人與相對人有陳述意見之機會。」；商業事件審

理法第67條第1項前段規定：「公司法及企業併購法所定股東或

公司聲請法院為收買股份價格之裁定事件，法院為裁定前，應使

聲請人與相對人有陳述意見之機會。」本件已賦與抗告人及相對

人陳述意見之機會，無再依非訟事件法第182條第1項前段規定訊

問相對人負責人之必要。次按公司進行企併法第18條之合併時，

存續公司或消滅公司之股東於決議合併之股東會集會前或集會

中，以書面表示異議，或以口頭表示異議經記錄，放棄表決權

者，股東得請求公司按當時公平價格，收買其持有之股份。股東

與公司間就收買價格達成協議者，公司應自股東會決議日起90日

內支付價款。未達成協議者，公司應自決議日起90日內，依其所

認為之公平價格支付價款予未達成協議之股東；公司未支付者，

視為同意股東依第2項請求收買之價格。股東與公司間就收買價

格自股東會決議日起60日內未達成協議者，公司應於此期間經過

後30日內，以全體未達成協議之股東為相對人，聲請法院為價格

之裁定。未達成協議之股東未列為相對人者，視為公司同意該股

東第2項請求收買價格。公司撤回聲請，或受駁回之裁定，亦

同。修正前企併法第12條第1項第2款、第5項、第6項前段定有明

文。異議股東股份收買請求權之目的，係給予該股東得有依決議

當時公平價格取回投資，不在使該股東取得利益或遭受損害，是

公平價格之認定，應以股東會決議時作為衡量時點。日盛金控公

司原為股票上櫃公司，該公司股票實際成交價格可反映股份客觀

之市場交易價值。參酌㈠日盛金控公司於110年11月5日召開系爭

股東會之財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心（下稱櫃買中心）

成交之最低價、最高價、收盤價分別為每股12.3元、12.4元、1
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2.35元；系爭合併案已完成，相對人取得日盛金控公司股份之合

併對價為每股13元（除權息後每股12.41元）。 ㈡日盛金控公司

就系爭合併案委請獨立專家國富浩華聯合會計師事務所邱繼盛會

計師就合併現金對價股權價值出具合理性意見書，認該公司具控

制權下的每股合理價格為12.44元至13.90元（除權息前），另出

具補充意見書表示日盛金控公司董事會決議現金對價每股12.41

元，仍在除權息後合理價值區間11.87元至13.31元內。㈢相對人

委請獨立專家安永聯合會計師事務所何淑芬會計師出具之意見

書，認日盛金控公司於評價基準日每股合理價格為12.9元至19元

（除權息前）。上開二意見書均已將日盛金控公司繼續經營獲利

及相對人控制權溢價等因素列入股份公平價格評估考量，無抗告

人所指剝奪其等應得之股利或欠缺評估控制權溢價情事等，認日

盛金控公司就系爭股東會決議日其股份之公平價格為每股13元

（除權息後每股12.41元），應屬合理。相對人110年及109年第3

季合併財務報告暨會計師核閱報告中關於「廉價購買利益」所載

內容，係因其公開收購日盛金控公司股份付出之買價低於取得之

可辨認淨資產依相關會計準則衡量所得金額，並非針對日盛金控

公司股份公平價格所為之評價，與企業收購時之企業評價無涉，

且系爭合併案經公告後，公開市場上之理性投資人考慮日盛金控

公司合併後未來之損益與價值，所形成之股份市場價格，足供為

日盛金控公司價值之參考，無再針對該公司資產細項重新評估，

計算其股份帳面價值之必要。資產負債表上所列計之公司資產價

值，僅係歷史成本，不足以表彰各該資產於現在之實際價值，故

每股淨值非衡量股票價值之準確標準。櫃買中心上櫃公司申請終

止有價證券櫃檯買賣處理程序（下稱櫃買中心終止買賣程序）第

3條係為保護投資人權益，規定上櫃公司主動申請下櫃時，董事

（董事會決議時對申請終止議案提請股東會討論表示同意）有以

不低於該公司最近期經會計師查核或核閱財務報告之每股淨值價

格，收購自家公司股份之義務，與日盛金控公司因系爭合併案成

為消滅公司應予解散，櫃買中心因而終止其櫃檯買賣管理股票之

交易（櫃買中心證券商營業處所買賣有價證券業務規則第13條之
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1第1項第5款規定參照），日盛金控公司依櫃買中心終止買賣程

序相關規定申請終止其有價證券櫃檯買賣有別，櫃買中心終止買

賣程序第3條第3項就上櫃公司主動申請下櫃時股票收購價格之規

定，於本件無適用餘地。日盛金控公司為本件聲請時已除權息，

爰裁定相對人收買抗告人持有其股份之價格為每股12.41元，經

核於法並無違誤。抗告意旨，指摘原裁定違背法令，聲明廢棄，

非有理由。

    據上論結，本件抗告為無理由。依商業事件審理法第74條，

民事訴訟法第481條、第449條第1項、第95條、第78條，裁定如

主文。

中　　華　　民　　國　　113 　年　　2 　　月　　29　　日

                      最高法院民事第九庭

　　　　                  審判長法官  彭  昭  芬

                                法官  徐  福  晋

                                法官  許  秀  芬

                                法官  張  競  文

                                法官  蘇  芹  英

本件正本證明與原本無異

                          書　記　官　郭  麗  蘭

中　　華　　民　　國　　113 　年　　3 　　月　　5 　　日
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  /*overflow: hidden; 為了TD下的DIV固定高度，把這個STYLE拿掉*/ 
}

.pen-record {
  display: flex;
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/* 為了讓padding可以讓裡面長 */
* { 
  -webkit-box-sizing: border-box; /* Safari/Chrome, other WebKit */
  -moz-box-sizing: border-box;    /* Firefox, other Gecko */
  box-sizing: border-box;         /* Opera/IE 8+ */
 }
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最高法院民事裁定
113年度台抗字第68號
抗  告  人  林濬池                                
            林珊羽        
            柯秋玉        
            林士凱                     
            林麗華                                    
共同代理人  黃冠嘉律師
上列抗告人因與相對人富邦金融控股股份有限公司間聲請裁定股票收買價格事件，對於中華民國112年10月23日智慧財產及商業法院裁定（111年度商非字第5號），提起抗告，本院裁定如下：
    主  文
抗告駁回。
抗告程序費用由抗告人負擔。
    理  由
    本件相對人主張：伊於民國109年12月18日公告自同年月22日起，以每股新臺幣（下同）13元公開收購日盛金融控股股份有限公司（下稱日盛金控公司，於第一審程序中與相對人合併，相對人為存續公司，並承受程序）至少50.01%股份，嗣於110年3月30日取得日盛金控公司53.84%股份。日盛金控公司董事會決議通過由伊以每股13元，除權息後調整為每股12.41元之價格，取得該公司已發行所有股份之合併案（下稱系爭合併案），於同年11月5日召開110年度股東臨時會（下稱系爭股東會）通過系爭合併案，並與伊合意訂定111年11月11日為合併基準日。抗告人均為日盛金控公司股東（持有普通股股數如原裁定附表〈下稱附表〉1所示），於系爭股東會集會前或集會中，以書面表示異議並放棄表決權，復於系爭股東會決議日後，以書面請求日盛金控公司以如附表1所示金額買回其持有股份，並將股份交存於股務代理機構，日盛金控公司提出以每股13元（除權息後每股12.41元）之價格買回股份，並透過股務代理機構匯付股款予抗告人，因兩造就股份收買價格無法達成協議，依111年6月15日修正前企業併購法（下稱企併法）第12條第6項規定，聲請原法院裁定股票收買之價格。
    原法院以：本件係相對人依修正前企併法第12條第6項規定，聲請原法院為價格之裁定，與非訟事件法第182條第1項所欲規範之股東依公司法規定聲請法院裁定收買股份價格之情形不同，且修正前企併法第12條第8項前段規定：「法院為價格之裁定前，應使聲請人與相對人有陳述意見之機會。」；商業事件審理法第67條第1項前段規定：「公司法及企業併購法所定股東或公司聲請法院為收買股份價格之裁定事件，法院為裁定前，應使聲請人與相對人有陳述意見之機會。」本件已賦與抗告人及相對人陳述意見之機會，無再依非訟事件法第182條第1項前段規定訊問相對人負責人之必要。次按公司進行企併法第18條之合併時，存續公司或消滅公司之股東於決議合併之股東會集會前或集會中，以書面表示異議，或以口頭表示異議經記錄，放棄表決權者，股東得請求公司按當時公平價格，收買其持有之股份。股東與公司間就收買價格達成協議者，公司應自股東會決議日起90日內支付價款。未達成協議者，公司應自決議日起90日內，依其所認為之公平價格支付價款予未達成協議之股東；公司未支付者，視為同意股東依第2項請求收買之價格。股東與公司間就收買價格自股東會決議日起60日內未達成協議者，公司應於此期間經過後30日內，以全體未達成協議之股東為相對人，聲請法院為價格之裁定。未達成協議之股東未列為相對人者，視為公司同意該股東第2項請求收買價格。公司撤回聲請，或受駁回之裁定，亦同。修正前企併法第12條第1項第2款、第5項、第6項前段定有明文。異議股東股份收買請求權之目的，係給予該股東得有依決議當時公平價格取回投資，不在使該股東取得利益或遭受損害，是公平價格之認定，應以股東會決議時作為衡量時點。日盛金控公司原為股票上櫃公司，該公司股票實際成交價格可反映股份客觀之市場交易價值。參酌㈠日盛金控公司於110年11月5日召開系爭股東會之財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心（下稱櫃買中心）成交之最低價、最高價、收盤價分別為每股12.3元、12.4元、12.35元；系爭合併案已完成，相對人取得日盛金控公司股份之合併對價為每股13元（除權息後每股12.41元）。 ㈡日盛金控公司就系爭合併案委請獨立專家國富浩華聯合會計師事務所邱繼盛會計師就合併現金對價股權價值出具合理性意見書，認該公司具控制權下的每股合理價格為12.44元至13.90元（除權息前），另出具補充意見書表示日盛金控公司董事會決議現金對價每股12.41元，仍在除權息後合理價值區間11.87元至13.31元內。㈢相對人委請獨立專家安永聯合會計師事務所何淑芬會計師出具之意見書，認日盛金控公司於評價基準日每股合理價格為12.9元至19元（除權息前）。上開二意見書均已將日盛金控公司繼續經營獲利及相對人控制權溢價等因素列入股份公平價格評估考量，無抗告人所指剝奪其等應得之股利或欠缺評估控制權溢價情事等，認日盛金控公司就系爭股東會決議日其股份之公平價格為每股13元（除權息後每股12.41元），應屬合理。相對人110年及109年第3季合併財務報告暨會計師核閱報告中關於「廉價購買利益」所載內容，係因其公開收購日盛金控公司股份付出之買價低於取得之可辨認淨資產依相關會計準則衡量所得金額，並非針對日盛金控公司股份公平價格所為之評價，與企業收購時之企業評價無涉，且系爭合併案經公告後，公開市場上之理性投資人考慮日盛金控公司合併後未來之損益與價值，所形成之股份市場價格，足供為日盛金控公司價值之參考，無再針對該公司資產細項重新評估，計算其股份帳面價值之必要。資產負債表上所列計之公司資產價值，僅係歷史成本，不足以表彰各該資產於現在之實際價值，故每股淨值非衡量股票價值之準確標準。櫃買中心上櫃公司申請終止有價證券櫃檯買賣處理程序（下稱櫃買中心終止買賣程序）第3條係為保護投資人權益，規定上櫃公司主動申請下櫃時，董事（董事會決議時對申請終止議案提請股東會討論表示同意）有以不低於該公司最近期經會計師查核或核閱財務報告之每股淨值價格，收購自家公司股份之義務，與日盛金控公司因系爭合併案成為消滅公司應予解散，櫃買中心因而終止其櫃檯買賣管理股票之交易（櫃買中心證券商營業處所買賣有價證券業務規則第13條之1第1項第5款規定參照），日盛金控公司依櫃買中心終止買賣程序相關規定申請終止其有價證券櫃檯買賣有別，櫃買中心終止買賣程序第3條第3項就上櫃公司主動申請下櫃時股票收購價格之規定，於本件無適用餘地。日盛金控公司為本件聲請時已除權息，爰裁定相對人收買抗告人持有其股份之價格為每股12.41元，經核於法並無違誤。抗告意旨，指摘原裁定違背法令，聲明廢棄，非有理由。
    據上論結，本件抗告為無理由。依商業事件審理法第74條，民事訴訟法第481條、第449條第1項、第95條、第78條，裁定如主文。
中　　華　　民　　國　　113 　年　　2 　　月　　29　　日
                      最高法院民事第九庭
　　　　                  審判長法官  彭  昭  芬
                                法官  徐  福  晋
                                法官  許  秀  芬
                                法官  張  競  文
                                法官  蘇  芹  英
本件正本證明與原本無異
                          書　記　官　郭  麗  蘭
中　　華　　民　　國　　113 　年　　3 　　月　　5 　　日



最高法院民事裁定

113年度台抗字第68號

抗  告  人  林濬池                                

            林珊羽        

            柯秋玉        

            林士凱                     

            林麗華                                    

共同代理人  黃冠嘉律師

上列抗告人因與相對人富邦金融控股股份有限公司間聲請裁定股

票收買價格事件，對於中華民國112年10月23日智慧財產及商業

法院裁定（111年度商非字第5號），提起抗告，本院裁定如下：

    主  文

抗告駁回。

抗告程序費用由抗告人負擔。

    理  由

    本件相對人主張：伊於民國109年12月18日公告自同年月22

日起，以每股新臺幣（下同）13元公開收購日盛金融控股股份有

限公司（下稱日盛金控公司，於第一審程序中與相對人合併，相

對人為存續公司，並承受程序）至少50.01%股份，嗣於110年3月

30日取得日盛金控公司53.84%股份。日盛金控公司董事會決議通

過由伊以每股13元，除權息後調整為每股12.41元之價格，取得

該公司已發行所有股份之合併案（下稱系爭合併案），於同年11

月5日召開110年度股東臨時會（下稱系爭股東會）通過系爭合併

案，並與伊合意訂定111年11月11日為合併基準日。抗告人均為

日盛金控公司股東（持有普通股股數如原裁定附表〈下稱附表〉1

所示），於系爭股東會集會前或集會中，以書面表示異議並放棄

表決權，復於系爭股東會決議日後，以書面請求日盛金控公司以

如附表1所示金額買回其持有股份，並將股份交存於股務代理機

構，日盛金控公司提出以每股13元（除權息後每股12.41元）之

價格買回股份，並透過股務代理機構匯付股款予抗告人，因兩造

就股份收買價格無法達成協議，依111年6月15日修正前企業併購

法（下稱企併法）第12條第6項規定，聲請原法院裁定股票收買

之價格。

    原法院以：本件係相對人依修正前企併法第12條第6項規定

，聲請原法院為價格之裁定，與非訟事件法第182條第1項所欲規

範之股東依公司法規定聲請法院裁定收買股份價格之情形不同，

且修正前企併法第12條第8項前段規定：「法院為價格之裁定前

，應使聲請人與相對人有陳述意見之機會。」；商業事件審理法

第67條第1項前段規定：「公司法及企業併購法所定股東或公司

聲請法院為收買股份價格之裁定事件，法院為裁定前，應使聲請

人與相對人有陳述意見之機會。」本件已賦與抗告人及相對人陳

述意見之機會，無再依非訟事件法第182條第1項前段規定訊問相

對人負責人之必要。次按公司進行企併法第18條之合併時，存續

公司或消滅公司之股東於決議合併之股東會集會前或集會中，以

書面表示異議，或以口頭表示異議經記錄，放棄表決權者，股東

得請求公司按當時公平價格，收買其持有之股份。股東與公司間

就收買價格達成協議者，公司應自股東會決議日起90日內支付價

款。未達成協議者，公司應自決議日起90日內，依其所認為之公

平價格支付價款予未達成協議之股東；公司未支付者，視為同意

股東依第2項請求收買之價格。股東與公司間就收買價格自股東

會決議日起60日內未達成協議者，公司應於此期間經過後30日內

，以全體未達成協議之股東為相對人，聲請法院為價格之裁定。

未達成協議之股東未列為相對人者，視為公司同意該股東第2項

請求收買價格。公司撤回聲請，或受駁回之裁定，亦同。修正前

企併法第12條第1項第2款、第5項、第6項前段定有明文。異議股

東股份收買請求權之目的，係給予該股東得有依決議當時公平價

格取回投資，不在使該股東取得利益或遭受損害，是公平價格之

認定，應以股東會決議時作為衡量時點。日盛金控公司原為股票

上櫃公司，該公司股票實際成交價格可反映股份客觀之市場交易

價值。參酌㈠日盛金控公司於110年11月5日召開系爭股東會之財

團法人中華民國證券櫃檯買賣中心（下稱櫃買中心）成交之最低

價、最高價、收盤價分別為每股12.3元、12.4元、12.35元；系

爭合併案已完成，相對人取得日盛金控公司股份之合併對價為每

股13元（除權息後每股12.41元）。 ㈡日盛金控公司就系爭合併

案委請獨立專家國富浩華聯合會計師事務所邱繼盛會計師就合併

現金對價股權價值出具合理性意見書，認該公司具控制權下的每

股合理價格為12.44元至13.90元（除權息前），另出具補充意見

書表示日盛金控公司董事會決議現金對價每股12.41元，仍在除

權息後合理價值區間11.87元至13.31元內。㈢相對人委請獨立專

家安永聯合會計師事務所何淑芬會計師出具之意見書，認日盛金

控公司於評價基準日每股合理價格為12.9元至19元（除權息前）

。上開二意見書均已將日盛金控公司繼續經營獲利及相對人控制

權溢價等因素列入股份公平價格評估考量，無抗告人所指剝奪其

等應得之股利或欠缺評估控制權溢價情事等，認日盛金控公司就

系爭股東會決議日其股份之公平價格為每股13元（除權息後每股

12.41元），應屬合理。相對人110年及109年第3季合併財務報告

暨會計師核閱報告中關於「廉價購買利益」所載內容，係因其公

開收購日盛金控公司股份付出之買價低於取得之可辨認淨資產依

相關會計準則衡量所得金額，並非針對日盛金控公司股份公平價

格所為之評價，與企業收購時之企業評價無涉，且系爭合併案經

公告後，公開市場上之理性投資人考慮日盛金控公司合併後未來

之損益與價值，所形成之股份市場價格，足供為日盛金控公司價

值之參考，無再針對該公司資產細項重新評估，計算其股份帳面

價值之必要。資產負債表上所列計之公司資產價值，僅係歷史成

本，不足以表彰各該資產於現在之實際價值，故每股淨值非衡量

股票價值之準確標準。櫃買中心上櫃公司申請終止有價證券櫃檯

買賣處理程序（下稱櫃買中心終止買賣程序）第3條係為保護投

資人權益，規定上櫃公司主動申請下櫃時，董事（董事會決議時

對申請終止議案提請股東會討論表示同意）有以不低於該公司最

近期經會計師查核或核閱財務報告之每股淨值價格，收購自家公

司股份之義務，與日盛金控公司因系爭合併案成為消滅公司應予

解散，櫃買中心因而終止其櫃檯買賣管理股票之交易（櫃買中心

證券商營業處所買賣有價證券業務規則第13條之1第1項第5款規

定參照），日盛金控公司依櫃買中心終止買賣程序相關規定申請

終止其有價證券櫃檯買賣有別，櫃買中心終止買賣程序第3條第3

項就上櫃公司主動申請下櫃時股票收購價格之規定，於本件無適

用餘地。日盛金控公司為本件聲請時已除權息，爰裁定相對人收

買抗告人持有其股份之價格為每股12.41元，經核於法並無違誤

。抗告意旨，指摘原裁定違背法令，聲明廢棄，非有理由。

    據上論結，本件抗告為無理由。依商業事件審理法第74條，

民事訴訟法第481條、第449條第1項、第95條、第78條，裁定如

主文。

中　　華　　民　　國　　113 　年　　2 　　月　　29　　日

                      最高法院民事第九庭

　　　　                  審判長法官  彭  昭  芬

                                法官  徐  福  晋

                                法官  許  秀  芬

                                法官  張  競  文

                                法官  蘇  芹  英

本件正本證明與原本無異

                          書　記　官　郭  麗  蘭

中　　華　　民　　國　　113 　年　　3 　　月　　5 　　日






最高法院民事裁定

113年度台抗字第68號

抗  告  人  林濬池                                

            林珊羽        

            柯秋玉        

            林士凱                     

            林麗華                                    

共同代理人  黃冠嘉律師

上列抗告人因與相對人富邦金融控股股份有限公司間聲請裁定股票收買價格事件，對於中華民國112年10月23日智慧財產及商業法院裁定（111年度商非字第5號），提起抗告，本院裁定如下：

    主  文

抗告駁回。

抗告程序費用由抗告人負擔。

    理  由

    本件相對人主張：伊於民國109年12月18日公告自同年月22日起，以每股新臺幣（下同）13元公開收購日盛金融控股股份有限公司（下稱日盛金控公司，於第一審程序中與相對人合併，相對人為存續公司，並承受程序）至少50.01%股份，嗣於110年3月30日取得日盛金控公司53.84%股份。日盛金控公司董事會決議通過由伊以每股13元，除權息後調整為每股12.41元之價格，取得該公司已發行所有股份之合併案（下稱系爭合併案），於同年11月5日召開110年度股東臨時會（下稱系爭股東會）通過系爭合併案，並與伊合意訂定111年11月11日為合併基準日。抗告人均為日盛金控公司股東（持有普通股股數如原裁定附表〈下稱附表〉1所示），於系爭股東會集會前或集會中，以書面表示異議並放棄表決權，復於系爭股東會決議日後，以書面請求日盛金控公司以如附表1所示金額買回其持有股份，並將股份交存於股務代理機構，日盛金控公司提出以每股13元（除權息後每股12.41元）之價格買回股份，並透過股務代理機構匯付股款予抗告人，因兩造就股份收買價格無法達成協議，依111年6月15日修正前企業併購法（下稱企併法）第12條第6項規定，聲請原法院裁定股票收買之價格。

    原法院以：本件係相對人依修正前企併法第12條第6項規定，聲請原法院為價格之裁定，與非訟事件法第182條第1項所欲規範之股東依公司法規定聲請法院裁定收買股份價格之情形不同，且修正前企併法第12條第8項前段規定：「法院為價格之裁定前，應使聲請人與相對人有陳述意見之機會。」；商業事件審理法第67條第1項前段規定：「公司法及企業併購法所定股東或公司聲請法院為收買股份價格之裁定事件，法院為裁定前，應使聲請人與相對人有陳述意見之機會。」本件已賦與抗告人及相對人陳述意見之機會，無再依非訟事件法第182條第1項前段規定訊問相對人負責人之必要。次按公司進行企併法第18條之合併時，存續公司或消滅公司之股東於決議合併之股東會集會前或集會中，以書面表示異議，或以口頭表示異議經記錄，放棄表決權者，股東得請求公司按當時公平價格，收買其持有之股份。股東與公司間就收買價格達成協議者，公司應自股東會決議日起90日內支付價款。未達成協議者，公司應自決議日起90日內，依其所認為之公平價格支付價款予未達成協議之股東；公司未支付者，視為同意股東依第2項請求收買之價格。股東與公司間就收買價格自股東會決議日起60日內未達成協議者，公司應於此期間經過後30日內，以全體未達成協議之股東為相對人，聲請法院為價格之裁定。未達成協議之股東未列為相對人者，視為公司同意該股東第2項請求收買價格。公司撤回聲請，或受駁回之裁定，亦同。修正前企併法第12條第1項第2款、第5項、第6項前段定有明文。異議股東股份收買請求權之目的，係給予該股東得有依決議當時公平價格取回投資，不在使該股東取得利益或遭受損害，是公平價格之認定，應以股東會決議時作為衡量時點。日盛金控公司原為股票上櫃公司，該公司股票實際成交價格可反映股份客觀之市場交易價值。參酌㈠日盛金控公司於110年11月5日召開系爭股東會之財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心（下稱櫃買中心）成交之最低價、最高價、收盤價分別為每股12.3元、12.4元、12.35元；系爭合併案已完成，相對人取得日盛金控公司股份之合併對價為每股13元（除權息後每股12.41元）。 ㈡日盛金控公司就系爭合併案委請獨立專家國富浩華聯合會計師事務所邱繼盛會計師就合併現金對價股權價值出具合理性意見書，認該公司具控制權下的每股合理價格為12.44元至13.90元（除權息前），另出具補充意見書表示日盛金控公司董事會決議現金對價每股12.41元，仍在除權息後合理價值區間11.87元至13.31元內。㈢相對人委請獨立專家安永聯合會計師事務所何淑芬會計師出具之意見書，認日盛金控公司於評價基準日每股合理價格為12.9元至19元（除權息前）。上開二意見書均已將日盛金控公司繼續經營獲利及相對人控制權溢價等因素列入股份公平價格評估考量，無抗告人所指剝奪其等應得之股利或欠缺評估控制權溢價情事等，認日盛金控公司就系爭股東會決議日其股份之公平價格為每股13元（除權息後每股12.41元），應屬合理。相對人110年及109年第3季合併財務報告暨會計師核閱報告中關於「廉價購買利益」所載內容，係因其公開收購日盛金控公司股份付出之買價低於取得之可辨認淨資產依相關會計準則衡量所得金額，並非針對日盛金控公司股份公平價格所為之評價，與企業收購時之企業評價無涉，且系爭合併案經公告後，公開市場上之理性投資人考慮日盛金控公司合併後未來之損益與價值，所形成之股份市場價格，足供為日盛金控公司價值之參考，無再針對該公司資產細項重新評估，計算其股份帳面價值之必要。資產負債表上所列計之公司資產價值，僅係歷史成本，不足以表彰各該資產於現在之實際價值，故每股淨值非衡量股票價值之準確標準。櫃買中心上櫃公司申請終止有價證券櫃檯買賣處理程序（下稱櫃買中心終止買賣程序）第3條係為保護投資人權益，規定上櫃公司主動申請下櫃時，董事（董事會決議時對申請終止議案提請股東會討論表示同意）有以不低於該公司最近期經會計師查核或核閱財務報告之每股淨值價格，收購自家公司股份之義務，與日盛金控公司因系爭合併案成為消滅公司應予解散，櫃買中心因而終止其櫃檯買賣管理股票之交易（櫃買中心證券商營業處所買賣有價證券業務規則第13條之1第1項第5款規定參照），日盛金控公司依櫃買中心終止買賣程序相關規定申請終止其有價證券櫃檯買賣有別，櫃買中心終止買賣程序第3條第3項就上櫃公司主動申請下櫃時股票收購價格之規定，於本件無適用餘地。日盛金控公司為本件聲請時已除權息，爰裁定相對人收買抗告人持有其股份之價格為每股12.41元，經核於法並無違誤。抗告意旨，指摘原裁定違背法令，聲明廢棄，非有理由。

    據上論結，本件抗告為無理由。依商業事件審理法第74條，民事訴訟法第481條、第449條第1項、第95條、第78條，裁定如主文。
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                      最高法院民事第九庭

　　　　                  審判長法官  彭  昭  芬

                                法官  徐  福  晋

                                法官  許  秀  芬

                                法官  張  競  文
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本件正本證明與原本無異
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