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以下資料由永虹先進材料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
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   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：永虹先進材料股份有限公司 (股票代號：6618)

	輔導推薦證券商
	富邦綜合證券股份有限公司
中國信託綜合證券股份有限公司

	主辦輔導券商聯絡人電話
	富邦綜合證券股份有限公司  莊育通03-5259606#823

	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永虹先進材料股份有限公司股票之相關資訊

	證券商名稱
	主辦
	協辦

	
	富邦綜合證券

股份有限公司
	中國信託綜合證券

股份有限公司

	認購日期
	106年 4 月19日
	106年 9月12日

	認購股數（股）
	1,000,000
	100,000

	認購占擬櫃檯買賣股份總數之比率
	3.53%
	0.35%

	認購價格
	每股新台幣40元

	認購價格之訂定

依據及方式
	目前股票價值的評估方法諸多，而各種方法皆有其優缺點，評估之結果亦有所差異。證券投資分析常用之股票評價方法主要包括：

(1)市場法：本益比法(Price/Earnings Ratio，P/E Ratio)及股價淨値比法(Price/Book Value Ratio，P/B Ratio)，均透過已公開的資訊，與整體市場、產業性質相近的同業及被評價公司歷史軌跡比較，作為評量企業的價值，再根據被評價公司本身異於採樣公司之部分作折溢價之調整。

(2)成本法：亦稱帳面價值法(Book Value Method)，係以帳面歷史成本資料作為公司價值評定之基礎。

(3)收益法則重視公司未來營運所創造之現金流入價值。

以上股票評價方法，因成本法係以歷史成本為計算之基礎，易忽略通貨膨脹因素且無法反應資產實際之經濟價值，且深受財務報表所採行之會計原則與方法之影響，將可能低估成長型公司應有之價值；另收益法下某些假設，如未來營收成長率、邊際利潤率、資本支出之假設等，因較難取得適切之數據，使未來現金流量及加權平均資金成本更無法精確掌握，故以永虹先進材料股份有限公司(以下簡稱永虹先進或該公司)之產業性質及經營模式，以市場法作為評估基準較為適當。

本次興櫃認購價格訂定係依照一般市場承銷價格訂定模式，公司自成立以來致力於研發低成本高性能碳纖維生產Turnkey整廠解決方案，近日已正式接獲碳纖維石墨化設備採購合約，惟該公司仍為虧損，不適用本益比法計算，故擬參考股價淨值比法，作為該公司提出股份由輔導推薦證券商認購之參考價格訂定依據。該公司目前主要係從事碳纖維生產Turnkey整廠解決方案-超高溫石墨化生產線輸出與銷售。國際上同業有日本東京證券交易所上市公司Toray(代號3402)、三菱化學(代號4188)及中國深圳證券交易所上市公司浙江精工科技(代號002006)等，惟參考國內已上市/櫃之同業資料，並無與該公司之產品完全相同之同業，故選擇與該公司所營事業或經營模式較為相近者：台塑(股票代號1301)、拓凱(股票代號4536)、友威科(股票代號3580)及材料-KY(4763)作為比較分析之對象。經參酌相關同業、財團法人證券櫃檯買賣中心及證券交易所股份有限公司所公告之相關資訊評估如下：
平均股價淨值

         月份

公司

106年5月

106年6月

106年7月

平均

台塑(1301)

1.80
1.86

1.82

1.83

拓凱(4536)

2.14

2.16

2.04

2.11

友威科(3580)

8.18

6.29

6.68

7.05

材料-KY(4763)

5.93
6.26
6.30
6.16

上市-化工類

1.29
1.30
1.33
1.31
上櫃-化工類

1.36
1.34
1.37
1.36
資料來源：財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心及證券交易所網站。

承上列表格所示，該公司之採樣同業及上市/櫃化工類股於最近三個月(106年5~7月)平均股價淨值比介於1.31倍至7.05倍，惟採樣同業台塑及上市櫃-化工類因其股價淨值比偏低而不予採納，若以該公司106年6月30日之每股淨值6.68元為基礎計算，按上述同業公司平均股價淨值比區間2.11倍~7.05倍設算，計算之參考價格區間為14.09元至47.09元，該公司興櫃認購價格40元，介於採樣同業之間。

綜上所述，本次興櫃認購價格之訂定除參酌市場慣用之評價法計算該公司之合理價格，另該公司所著重開發之低成本高性能碳纖維生產Turnkey整廠解決方案，可廣泛的應用於汽車、能源產業及航太所需之複合材料等，為未來新興發展之行業，考量該公司所處產業未來成長性及同業之市場狀況等因素後，由興櫃推薦證券商與該公司共同議定興櫃認購價格為40元，尚屬合理。


	公司簡介(公司介紹、歷史沿革、經營理念、未來展望等)

	公司介紹
	永虹先進2011年9月成立於桃園中壢，技術團隊來自台灣工研院材料與化工研究所，2012年利用全球獨創之微波超高溫石墨化MW-UHT專利技術，成功自行設計百噸級產線量產中模數等級碳纖維，成為除日本Toray、Toho、Mitsubishi、美國Hexcel、台塑，全世界少數具有中高階碳纖維絲量產銷售能力之供應商，並持續開發高模數、超高強度碳纖維。歷經數年努力，2016年後本公司業務主要將為憑藉中高模數碳纖維絲成功經驗，提供低成本高性能碳纖維生產Turnkey整廠解決方案，包括生產設備、製程調控、品質體系、下游產品開發等整套解決方案，可以幫助客戶快速進入碳纖維產業，縮短學習曲線。
目前全球碳纖維產業處於爆發期，產能需求急遽擴增，但生產設備難以取得及產能建置緩慢是碳纖維產業化關鍵節點。碳纖維生產設備技術壁壘高。全球碳纖維生產設備均掌握在美、歐、日等國，有設備管制問題，且均未進行製程整合，生產效率不彰，以致後續進入者仍需大量投資來進行製程調整，學習曲線漫長。隨著碳纖維下游需求爆發，擁有高效能生產設備之碳纖維生產商有望優先受益。然現有碳纖維生產製程複雜度高，製程學習曲線長，擁有生產設備亦不保證能實現優良碳纖維生產，對碳纖維產業化產生極大影響。
本公司自行研發出全世界獨有之碳纖維生產Turnkey整廠解決方案-超高溫石墨化生產解決方案，可協助客戶將原本購入或生產之低階碳纖維絲，以低成本高良率的轉化方式，升級成為市場應用性更佳之中高階碳纖維絲製品，用以取代低階碳纖維絲製品，再進行於應用端複合材料使用。此套方案因設備投資金額低、裝置快速及具智能操作模式，將可大幅降低終端使用者的跨入門檻，可以引起市場及投資的連鎖反應，使顧客方便取得合理價位之碳纖維產品，並創造可被市場大量接受之應用產品，改變整體碳纖維產業現況，使碳纖維複材產品更快被消費大眾接受與成長，未來發展潛力無窮。

	歷史沿革
	年月
重要記事
100年9月
設立登記，實收資本14,000仟元，股數1,400仟股
101年3月
現金增資14,000仟元，實收資本為28,000仟元，股數2,800仟股
101年3月
中壢廠整地建置完成
101年7月
現金增資7,000仟元，實收資本為35,000仟元，股數3,500仟股
101年11月

中模數碳纖維百噸級U30量產線建置完成，年產能最高達300噸

102年11月

股東往來三千萬以債作股，實收資本為65,000仟元，股數6,500仟股

103年8月

股東往來三千五百萬以債作股，實收資本為100,000仟元，股數10,00仟股

103年10月

現金增資30,000仟元，實收資本為130,000仟元，股數13,000仟股

103年11月

榮獲JEC亞洲複合材料展（JEC ASIA）原料類創新發明獎

104年3月

通過ISO9001國際認證

104年4月

正式更名為永虹先進材料股份有限公司

104年7月

現金增資30,000仟元，實收資本為160,000仟元，股數16,000仟股

104年9月

現金增資35,000仟元，實收資本為195,000仟元，股數19,500仟股

105年6月

現金增資30,000仟元，實收資本為225,000仟元，股數22,500仟股
105年9月

與漢翔航空工業股份有限公司簽訂策略聯盟合作協議書

105年10月

現金增資12,000仟元、員工執行認股權憑證轉換457仟股，實收資本額增為241,570仟元

106年3月

取得AS9100C(航空航太品質體系-設計、開發、生產、安裝和服務品質保證體系)認證通過證書，此證書是本公司進入航空及航太產業的供方市場的重要認證。
106年 5月

現金增資30,000仟元，實收資本為271,570仟元，股數27,157仟股

106年 5月

發行限制員工權利新股增資12,000 仟元，實收資本為283,570仟元，股數28,357仟股


	經營理念
	永虹先進的使命和願景是Make carbon fiber easy，以創新、可信賴的產品與服務，幫助全球碳纖維產業客戶成功，並成為台灣新材料的標竿企業。
本公司的發展目標是讓碳纖維生產者更容易生產，使用者更容易使用，以此消費者可以更容易接受碳纖維複合材料，並用於改變人類實體科技型態；make carbon fiber easy，make carbon fiber simple & smart, 讓碳纖維複合材料產業更容易被人類社會接受，創造低成本高效能高智能自動化的碳纖維生產方案是我們經營上專注的重點。

在公司經營文化上，我們有三點堅持:

1. 堅持熱情與創新思考；堅持創業的熱情，勇於創新思考，面對未知的挑戰!
2. 堅持成為可信賴的供應商；誠懇的面對客戶，以科學方法創造出讓人可信賴的產品與服務!
3. 堅持標竿企業的水準；誠實經營，對自我高規格要求，持續學習成長!

	未來展望
	1、 短期營運方向將大力擴展碳纖維生產Turnkey整廠解決方案-超高溫石墨化生產線與製程整合服務業務，目前市場尚無同類型的競爭者。
2、 中期營運方向將擴展特殊市場之碳纖維絲製品及中高模數大絲束碳纖維解決方案。
本公司的碳纖維製程解決方案能產出市場特有之碳纖維絲規格，因此未來將以高利潤、特殊市場方向進行碳纖維絲製品及複合材料生產銷售，如航空、汽車、能源等市場。此類市場認證時間長，初期銷量不大，但毛利高，但經過認證後，競爭者少，客戶極難更換供應商。如國際大廠日本東麗為波音公司長期穩定的最主要的供應商。而本公司特有之中高模數大絲束碳纖維解決方案，具有低成本、高剛性、高產量特性，目前已與策略夥伴正在開發相關工業應用市場。
3、 長期營運方向將邁向航空級高階碳纖維解決方案提供者：

在航太級複合材料方面，因本公司2016年獲漢翔公司投資並簽訂相關航太認證協議，2016~2018年與漢翔公司合作積極進行國內外航太材料認證如AS9100、NADCAP等認證，藉此改善公司產品及管理品質，本公司預計在未來將先切入本土的國機國造，及後續的國際航空複合材料市場，成為全球少數之航空級高階碳纖維解決方案供應商。


	主要業務項目：
公司目前主要之商品（服務）項目：
本公司目前的主要商品為碳纖維生產Turnkey整廠解決方案-超高溫石墨化生產線輸出與銷售，茲介紹如下：
本公司自行研發出獨有碳纖維生產Turnkey整廠解決方案-超高溫石墨化生產線，可協助客戶將原本購入低階(低模數低強度)碳纖維絲，以低成本高良率的轉化方式升級成中高階碳纖維絲製品，大幅拉高碳纖維材料的性價比(C/P值)，再進行於應用端複合材料使用。
此製程設備對客戶的幫助如下：
1. 原本客戶因成本或進料來源管控的緣故，只能購買低階碳纖維絲製成如網球拍、釣魚桿等健康休閒類產品，此類市場進入門檻低，競爭者眾，屬於價格高度競爭的紅海市場。但若客戶使用本公司的製程設備，客戶可自行生產高性價比的中高階碳纖維絲，進入全新的中高階碳纖維製品部件生產銷售領域，如城市電動巴士的碳纖維車體、風力發電機組的漿葉及汽車碳纖維車頂輕量減重等。這些車用及風力發電市場對合理成本且持續大批量的中高階碳纖維製品需求遠遠大於健康休閒產業。
2. 原本只生產低階碳纖維絲的廠商，製程工藝均落後於領先大廠，若採用此製程設備，由於投資成本不高，學習成本降低，將可大幅縮小市場差距，快速供應中高階碳纖維絲產品，搶占市場先機。
3. 由於現行中高階碳纖維絲設備產線技術幾乎都掌控在美日少數大廠手中，且設備製程由最源頭的聚丙烯晴原料投入即決定了末端產出的碳纖維絲的模數、強度等參數，因此整個產線的投資金額巨大，產線設置時間長且不易取得，非一般業者可進入。而本公司解決方案是由業界中間技術缺口切入，利用取得容易的低階碳纖維絲強化成中高階碳纖維絲，這種另闢蹊徑的製程創新已引起業界許多客戶的注意。


	公司所屬產業之上、中、下游結構圖：
碳纖維產業即為碳纖維複合材料產業，上游為碳纖維，中游為編織布或預浸布廠，下游即為複合材料成型廠，下表為業內上中下游知名廠家。
上游
碳纖維絲廠
(永虹先進同時為中高階碳纖維產品及解決方案供應商)

日本/Toray, Toho, Mitsubishi,台灣/台塑, 韓國/曉星,
土耳其/DowAksa, 美國/Hexcel, Cytec, SGL, Zoltek等均為國際大廠，資本規模約200~2,000億不等。

碳纖維生產設備廠(不包含解決方案)

德國/EPC集團、美國/Harper

中游
編織布廠/預浸布廠
國內：台灣電緣、福懋、明安
國外：Sigmatex, Gurit, Sartex, Textreme。
下游
複合材料成品
國內：巨大、美利達、漢翔、勝利、拓凱。
國外：Boeing, Wilson, Hexcel, Cytec, TenCate
碳纖維產業鏈上中下游產品關係圖及碳纖維產業產品面向
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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(%)

	碳纖維絲
	[image: image3.jpg]



	強度比鋼強，重量比鋁輕，堅硬度比鈦合金高，耐腐蝕、不生銹。 與樹脂親和性良好，可與各種熱固型、熱塑型樹脂結合製成碳纖維強化複合材料，尤其與環氧樹脂具有非常良好之黏合性及加工性。複合材料應用上可快速、任意成型製成各種成品
	8,411
	100%

	碳纖維Turnkey整廠解決方案
-超高溫石墨化生產線
	[image: image4.emf]
	客戶可將原本購入低模數低強度碳纖維絲的利用此新製程產線，將低階碳纖維絲轉化成中高階碳纖維絲製品，再進行於應用端複合材料使用
	(註1)
	(註1)

	碳纖維絲生產設備
	1.MGF-微波石墨化爐[image: image5.jpg]



	各種碳纖維產品的生產過程中，使用微波進行超高溫石墨化處理。
	(註2)
	(註2)

	
	2.PST-電漿表面處理機&RST-上漿槽
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	電漿設備：進行表面處理，可提升介面之ILSS。
上漿設備：根據碳纖維種類及工藝要求制定漿液配方，上漿一部分漿液透入紗之間，另一部分粘附在紗表面。
	(註2)
	(註2)

	
	3.DSF-去漿爐
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	將碳纖維上的漿液去除，防止漿液殘留於纖維上，進而影響微波超高溫爐作業。

	(註2)
	(註2)

	合     計
	8,411
	100%


註1：已接獲訂單，預計107年可依國際會計準則公報第15號收入認列之會計處理-採全部完工法認列收入。
註2：可採取單機方式銷售。

	最近五年度合併簡明損益表及申請年度截至最近月份止之自結損益表
單位：新臺幣千元                      

	年度

項目
	101年
(註1)
	102年
(註1)
	103年
(註2)
	104年
(註2)
	105年
(註2)
	106年截至
7月份止
(自結數)

(註3&註4)

	營業收入
	357
	4,112
	4,943
	17,786
	8,411
	125

	營業毛利
	(14,810)
	(9,401)
	(10,750)
	(20,074)
	(41,709)
	(4,727)

	營業損益
	(20,935)
	(22,450)
	(31,173)
	(67,862)
	(103,344)
	(68,051)

	營業外收支
	(127)
	(1,499)
	230
	(370)
	465
	(221)

	稅前損益
	(21,061)
	(23,899)
	(30,943)
	(68,232)
	(102,879)
	(68,272)

	稅後損益
	(21,061)
	(23,899)
	(30,943)
	(67,874)
	(102,213)
	(68,272)

	(稀釋)每股盈餘（元）
	(7.22)
	(5.89)
	(3.59)
	(4.30)
	(4.66)
	(2.66)

	股利發放
	現金股利(元)
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	
	股票股利
	資本公積轉增資(元)
	-
	-
	-
	-
	-
	

	
	
	盈餘轉增資(元)
	-
	-
	-
	-
	-
	


註1：係個體財務報告，依我國財務會計準則編制，經會計師查核簽證

註2：依國際財務報導準則，經會計師查核簽證

註3：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4：每股盈餘係以106年上半年度經會計師核閱之財務報告中平均股數計算。
	最近五年度合併簡明資產負債表
單位：新臺幣千元
                    單位：新台幣仟元

	年度

項目
	101年
(註1)
	102年
(註1)
	103年
(註2)
	104年
(註2)
	105年
(註2)

	流動資產
	6,337
	7,167
	49,577 
	36,179
	66,925

	不動產、廠房及設備
	29,937
	31,128
	27,002
	32,199
	47,490

	無形資產
	-
	-
	-
	3,827
	3,590

	其他資產
	5,279
	3,804
	17,004
	26,267
	38,623

	資產總額
	41,553
	42,099
	93,583
	98,472
	156,628

	流動

負債
	分 配 前
	24,322
	19,687
	8,037
	15,654
	30,243

	
	分 配 後
	24,322
	19,687
	8,037
	15,654
	30,243

	非流動負債
	3,680
	2,760
	1,840
	920
	8,165

	負債

總額
	分 配 前
	28,002
	22,447
	9,877
	16,574
	38,408

	
	分 配 後
	28,002
	22,447
	9,877
	16,574
	38,408

	股本
	35,000
	65,000
	130,000
	195,000
	241,570

	資本公積
	-
	-
	30,000
	31,066
	123,031

	保留

盈餘
	分 配 前
	(21,449)
	(45,348)
	(76,294)
	(144,168)
	(246,381)

	
	分 配 後
	(21,449)
	(45,348)
	(76,294)
	(144,168)
	(246,381)

	其他權益
	-
	-
	-
	-
	-

	庫藏股票
	-
	-
	-
	-
	-

	非控制權益
	-
	-
	-
	-
	-

	股東權益總額
	分 配 前
	13,551
	19,652
	83,706
	81,898
	118,220

	
	分 配 後
	13,551
	19,652
	83,706
	81,898
	118,220


註1：係個體財務報告，依我國財務會計準則編制，經會計師查核簽證

註2：依國際財務報導準則編製，經會計師查核簽證
                                                                          

	最近三年度合併財務比率

	年  度

項  目
	103年
	104年
	105年

	財

務

比

率
	毛利率(%)
	(217.48)
	(112.86)
	(495.87)

	
	流動比率(%)
	616.86
	231.12
	221.29

	
	應收帳款天數(天)
	35 
	46 
	105

	
	存貨週轉天數(天)
	89 
	62 
	58

	
	負債比率(%)
	10.55
	16.83
	24.52


                                                                          

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: image10.png]



公司概況資料表
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