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以下資料由研揚科技股份有限公司及其推薦證券商提供，資料若有錯誤、遺漏或虛偽不實，均由該公司及其推薦證券商負責。

以下揭露之認購價格及依據等資訊，係申請登錄興櫃公司與其推薦證券商依認購當時綜合考量各種因素後所議定。由於興櫃公司財務業務狀況及資本市場將隨時空而變動，投資人切勿以上開資訊作為投資判斷之唯一依據，務請特別注意


   認購相關資訊
   公司簡介
   主要業務項目
   最近五年度簡明損益表及申請年度截至最近月份止之自結損益表
   最近五年度簡明資產負債表
   最近三年度財務比率
公司名稱：研揚科技股份有限公司 (股票代號：6579)

	輔導推薦證券商
	元大證券股份有限公司

	主辦輔導券商聯絡人電話
	柯靜婷 (02)2718-1234 分機6764

	註冊地國
	(外國發行人適用)

	訴訟及非訟代理人
	(外國發行人適用)


	輔導推薦證券商認購研揚科技股份有限公司股票之相關資訊

	證券商名稱
	主辦
	協辦
	協辦

	
	元大證券
股份有限公司
	凱基證券
股份有限公司
	富邦綜合證券
股份有限公司

	認購日期
	105.05.26

	認購股數（股）
	1,000,000
	100,000
	400,000

	認購占擬櫃檯買賣股份總數之比率
	1.04%
	0.10%
	0.42%

	認購價格
	79元/股


.2

	
	友通(2397)
	15.18
	15.75
	19.33
	16.75


	電腦及週邊類 (上市)
	18.34
	23.72
	13.53
	18.53


	電腦及週邊類(上櫃)
	18.89
	20.44
	29.13
	22.82


	資料來源：財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心及台灣證券交易所網站

依上表所示，採樣同業與上市櫃電腦及週邊類股最近三個月(105年2月~105年4月)平均本益比扣除極端值後介於18.53~28.86倍之間。以該公司截至104年度之稅後每股盈餘3.34元做為參考依據，價格區間約為61.89~96.39元。研揚近年擴展業務有成，因此營運規模提升，業績逐年成長，該公司104年及103年度營收分別較去年同期成長20.99%及19.27%%，故考量興櫃市場流動性不足及興櫃、上市擬掛牌股本、持有時間、發行市場環境及產業前景變化等風險後，以上述每股合理股價區間9折調整價格區間55.70~86.75元，最後由本推薦券商考量與研揚議定每股價格79元作為興櫃認購價格，應尚屬合理。
2.股價淨值比法
取得採樣同業與上市櫃電腦及週邊類股105年2月~105年4月之平均股價淨值比，得出採樣同業之股價淨值比區間，再按研揚104年底每股淨值推算價格區間。採樣同業與上市櫃電腦及週邊類股105年2月~105年4月股價淨值比資訊如下：
單位：倍
證券名稱
105年2月
105年3月
105年4月
平均
研揚(2395)
6.56
6.41
5.81
6.26

凌華(6166)
4.09
3.78
3.45
3.77

樺漢(6414)
9.49
10.12
10.81
10.14

友通(2397)
1.98
1.91
2.34
2.08

電腦及週邊類 (上市)
1.61
1.60
1.56
1.59
電腦及週邊類(上櫃)
1.59
1.63
1.51
1.58
資料來源：財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心及台灣證券交易所網站
採樣同業與上市櫃電腦及週邊類股105年2月~105年4月之平均股價淨值比扣除極端值後為3.77倍~6.26倍。若以研揚104年度歸屬於母公司業主權益之每股淨值26.15元計算，參考價格區間為每股98.56元~163.70元。由於股價淨值比係以歷史成本為計算依據，受經營期間長短及盈餘分配政策、股東權益結構等因素影響，並未考量公司成長性，故不擬以此法來計算興櫃價格。
(二)成本法
成本法主要概念係認為公司之權益價值可以公平巿價重新評估資產價值，以資產淨額減除負債後的餘額估算，惟成本法係以歷史成本為計算之依據，將忽略通貨膨脹因素且無法表達資產實際經濟價值，並深受財務報表採行之會計原則及方法影響，將可能低估成長型公司之企業價值，因此實際上以成本法評價興櫃公司並不多見，故不予以採用。
(三)現金流量折現法
在股價評價方法選擇上，考量現金流量折現法因需推估公司未來數年之盈餘及現金流量作為評價之基礎，然而預測期間長，推估營收資料之困難度提高，不確定性風險相對高，亦不能合理評估公司應有之價值，故不予以採用。
三、推薦證券商與發行人共同議定承銷價格合理性之評估意見。

經參考採樣同業及上市櫃電腦及週邊類股之本益比，以及參酌該公司經營績效、獲利情況、所處市場環境、產業未來成長性及同業之市場狀況，並考量興櫃巿場流動性不足之風險後，價格區間為55.70~86.75元，本推薦券商與研揚科技共同議定之每股認購價格為79元，故本次輔導推薦證券商與該公司共同議定之興櫃認購價格應屬合理。
	


	公司簡介(公司介紹、歷史沿革、經營理念、未來展望等)

	一、公司介紹
本公司成立於民國99年，長期致力於工業電腦之研究發展、創新與製造，主要產品包含嵌入式電腦板卡及系統、工業液晶顯示器、強固型平板電腦、工控機、網路安全設備以及相關配件等，提供OEM/ODM客戶及系統整合商完整且專業之軟硬體解決方案。本公司不斷追求創新與卓越，民國100年成為華碩集團的一員之後，在華碩集團的先進科技與豐沛資源挹注下，更進一步強化了本公司在業界之領導地位。
二、歷史沿革
99年

· 公司原名「碩陽科技股份有限公司」，設立於民國99年12月1日。
100年

· 本公司於100年6月1日與「研揚科技股份有限公司」(簡稱舊研揚公司)合併，合併後為存續公司，並更名為研揚科技股份有限公司，華碩電腦股份有限公司為本公司之母公司。舊研揚產品推陳出新多年來，每年都有多項產品均榮獲「台灣精品獎」的肯定。

· 本年度榮獲經濟部國際貿易局頒發臺灣精品成就獎。

· 本年度共有8項產品獲得臺灣精品獎。

101年

· 本年度計有四項產品符合產品創新、節能減碳與環境保護功能，不僅兼顧外型美觀與產品效能，獲得第20屆台灣精品獎之殊榮。

102年

· 本年度計有八項產品報名參選第21屆台灣精品獎，全數獲評審委員青睞，獲得台灣精品獎殊榮。

103年

· 本年度計有四項產品報名參選第21屆台灣精品獎，全數獲評審委員青睞，獲得台灣精品獎殊榮。

104年

· 本年度計有6項產品榮獲台灣精品獎殊榮，獲獎產品從機架式網路產品、強固型平板電腦、單板電腦等，凸顯研揚產品的創新及獨特性。
· 本公司於日本成立分公司，建立經銷網路，拓展日本之業務。
三、經營理念

(一)可靠性：在時限內提供客戶值得信賴的產品

(二)誠信：重視誠信和道德，為客戶值得選擇的合作夥伴

(三)創新：保持技術領先與業界先進並駕齊驅，協助客戶將最先進的概念實現在產品上

四、未來展望

(一)短期計劃概況 

1.積極開發新產業、新領域市場。

2.與軟體廠商策略聯盟，提供客戶完整解決方案，並可交互銷售。 

3.強化Intel IoT Solutions Alliance成員形象，參與Intel共同行銷，增加品牌知名度與接觸新客戶機會。

4透過參展及網路系統，推廣自有品牌，取得客戶對本公司品牌的認同。

(二)中長期計劃概況 

1.在世界重要市場的國家設立據點，成立分公司/子公司推展自有品牌。 

2.持續提供優質產品及售後服務，取得顧客的信任，長期維持良好關係。

3.開發更多大型ODM/DMS客戶。




                                                                          

	主要業務項目：

主要係從事生單板電腦及工業電腦系統相關產品之研發、製造及銷售。                                         

	公司所屬產業之上、中、下游結構圖：
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	產品名稱
	產品圖示

及介紹
	重要用途或功能
	最近一年度
營收金額(仟元)
	佔總營收

比重(%)

	單板電腦及周邊裝置
	[image: image4.png]



嵌入式單板電腦
[image: image5.png]



工業級主機板

將處理器、記憶體、儲存單元與各種傳輸或擴充介面整合在一塊主機板。搭配擴充模組與系統整合，就成為產業用裝置或設備。
	自動化控制設備、POS、ATM、遊戲機、數位看板、自動販賣機、智慧型大樓之環境監控、醫療設備等。
	1,715,697
	38.15

	工業用系統產品
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嵌入式電腦系統
[image: image7.png]



工業級液晶電腦
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強固型平板電腦

將嵌入式單板電腦與其他關鍵零組件，依應用的需求整合成一系統，更接近市場與終端使用者使用需求。


	自動化控制、HMI(人機介面)工作站、機械手臂、機器視覺、鐵路、交通運輸、車隊管理、捷運閘門控制及售票機、現場自動化巡檢、智能電網、軍事及執法單位等。
	2,489,346
	55.34

	其他
	主要為搭配產品的零組件銷售，如CPU、SSD、OS等。
	-
	292,988
	6.51

	合     計
	4,498,031
	100.00


                                                                          

	最近五年度簡明損益表及申請年度截至最近月份止之自結損益表(註1)  
單位：新台幣仟元                      

	年度

項目
	100年
	101年
	102年
	103年
	104年
	 105年截

至4月份止
(自結數)
(註2)

	營業收入
	3,027,742 
	3,012,918 
	3,117,144 
	3,717,694 
	4,498,031 
	1,880,360

	營業毛利
	1,135,795 
	1,109,433 
	1,031,850 
	1,303,525 
	1,433,977 
	579,204

	毛利率(%)
	37.51%
	36.82%
	33.10%
	35.06%
	31.88%
	30.80%

	營業外收入及支出
	41,744
	14,016
	181,880
	71,670
	15,228
	(1,670)

	稅前損益
	403,332 
	256,807 
	358,034 
	492,918 
	444,474 
	204,808

	稅後損益
	315,470
	213,913
	300,163
	408,953 
	343,453 
	169,158

	每股盈餘（元）
	3.16 
	2.18 
	3.06 
	4.13
	3.34
	1.62

	股利發放
	現金股利(元)
	2.80
	1.90
	2.75
	2.75
	 3(註3)
	-

	
	股票股利(資本公積轉增資)(元)
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	
	股票股利(盈餘轉增資)(元)
	-
	-
	-
	-
	-
	-


資料來源：最近五年度財務數字係經會計師查核簽證之合併財務報告。
註1：本公司自104年度起採用國際財務報導準則，100~102年度採用我國財務會計準則之財務資料
註2：係自結數字，未經會計師查核簽證，因此可能與會計師查核結果存有差異，請投資人於參考時審慎評估。
註3：業經105年4月29日董事會決議，尚未通過股東會。
	最近五年度簡明資產負債表(註1)
         單位：新台幣仟元
                    單位：新台幣仟元

	年度

項目
	100年
	101年
	102年
	103年
	104年

	流動資產
	1,859,486 
	1,641,512 
	1,970,049 
	2,295,122
	2,699,622

	基金及長期投資
	235,152 
	254,367 
	190,583 
	-
	-

	不動產、廠房及設備
	525,941 
	696,606 
	640,773 
	644,178
	686,972

	無形資產
	4,123 
	- 
	- 
	-
	-

	其他資產
	151,649 
	138,102 
	142,769 
	314,482
	270,281

	資產總額
	2,776,351 
	2,730,587 
	2,944,174 
	3,253,782
	3,656,875

	流動

負債
	分 配 前
	621,527 
	576,547 
	617,682 
	741,578
	849,581

	
	分 配 後
	890,327 
	758,947
	881,682 
	1,005,578
	註2

	非流動負債
	34,313
	98,883
	143,355
	171,634
	170,399

	負債

總額
	分 配 前
	655,840 
	675,430 
	761,037 
	913,212
	1,019,980

	
	分 配 後
	924,640
	857,830
	1,025,037 
	1,177,212
	註2

	股本
	960,000 
	960,000 
	960,000 
	960,000
	960,000

	資本公積
	836,649 
	837,716 
	837,716 
	837,716
	990,404

	保留

盈餘
	分 配 前
	302,710 
	242,713 
	353,736 
	510,456
	567,474

	
	分 配 後
	33,910 
	60,313 
	89,736 
	246,456
	註2

	長期股權投資

未實現跌價損失
	(6,414)
	(14,524)
	(22,240)
	-
	-

	累積換算調整數
	25,797 
	10,052 
	28,227 
	-
	-

	其他權益
	-
	-
	-
	(5,451)
	(7,570)

	非控制權益
	1,769 
	19,200 
	25,698 
	37,849
	126,587

	股東權益總額
	分 配 前
	2,120,511 
	2,055,157 
	2,183,137 
	2,340,570
	2,636,895

	
	分 配 後
	1,851,711 
	1,872,757 
	1,919,137 
	2,076,570
	註2


資料來源：最近五年度財務數字係經會計師查核簽證之合併財務報告。
註1：本公司自104年度起採用國際財務報導準則，100~102年度採用我國財務會計準則之財務資料。
註2：業經105年4月29日董事會決議，尚未通過股東會。

                                                                          

	最近三年度財務比率

	年  度

項  目
	102年
	103年
	104年

	財

務

比

率
	毛利率(%)
	33.10%
	35.06%
	31.88%

	
	流動比率(%)
	318.94
	309.49
	317.76

	
	應收帳款天數(天)
	50
	54
	55

	
	存貨週轉天數(天)
	106
	118
	113

	
	負債比率(%)
	25.85
	28.07
	27.89


                                                                          

投資人若欲查詢該公司更詳細之資料請連結至公開資訊觀測站!![image: image12.png]



公司概況資料表
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