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以下資料由瑞耘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：瑞耘科技股份有限公司 (股票代號：6532)

	輔導推薦證券商
	國泰綜合證券股份有限公司、凱基證券股份有限公司、元富證券股份有限公司

	主辦輔導券商聯絡人電話
	國泰綜合證券股份有限公司 王清池 (02) 2326-9716

	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瑞耘科技公司股票之相關資訊

	證券商名稱
	國泰綜合證券股份有限公司
	凱基證券股份有限公司
	華南永昌證券股份有限公司

	認購日期
	104年5月19日

	認購股數（股）
	680,000
	100,000
	100,000

	認購占擬櫃檯買賣股份總數之比率
	2.37%
	0.35%
	0.35%

	認購價格
	32元/股

	認購價格之訂定
依據及方式
	1、 承銷價格訂定所採用的方法、原則或計算方式
股票價值評估的方式多樣，各有其優缺點，評估之結果亦有所差異，目前市場上常用之股票評價方法包括市場基礎法(如本益比法及股價淨值比法)，透過已公開的資訊，和整個市場、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的調整；成本法如淨值法則係以帳面之歷史成本資料為公司價值評定之基礎；另收益基礎法則重視未來公司創造現金。

瑞耘科技股份有限公司(以下簡稱瑞耘科技或該公司)係以半導體關鍵零組件及系統設備為主要業務，近年來營運規模及獲利能力逐漸上升，屬獲利穩定且成長型類股。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。而收益基礎法則以未來各期所創造現金流量之折現值合計數認定為股東權益價值，由於未來之現金流量無法精確掌握，且評價使用之相關參數並無一致標準，可能無法合理評估公司應有之價值。因此，本推薦證券商係以市場基礎法-本益比法來評估該公司之承銷價格。

2、 與適用國際慣用之市場基礎法-本益比法之比較
瑞耘科技主要產品為高難度的蝕刻設備零組件及SAT/SST等機台，客戶群則為全球知名半導體設備大廠，近年來透過與客戶ODM共同開發模式，相繼投入陶瓷噴塗設備及鋁合金真空硬焊設備等研究發開，如蝕刻腔體鍍膜及靜電吸盤。

    經參考國內已上市櫃之同業資料，國內並無與瑞耘之產品完全相同之同業，因此僅參考部分業務重疊之國內半導體設備公司辛耘企業股份有限公司(以下簡稱辛耘)、弘塑科技股份有限公司(以下簡稱弘塑)(濕製程設備)及零組件耗材同業翔名科技股份有限公司(以下簡稱翔名)(石墨/高汙染材料)作為該公司之採樣同業。

茲就該公司採樣同業、上櫃半導體類股及上市半導體類股最近三個月(104年1月~104年3月)之本益比區間列示如下：

單位：倍
月份
採樣同業
104年1月
104年2月
104年3月
平均
辛耘3583
25.24
25.16
18.82
23.07
弘塑3131
15.25
14.42
12.56
14.08
翔名8091
11.54
13.03
14.12
12.90
上櫃半導體類
23.34

23.60
23.21
23.38
上市半導體類
15.29

14.45
13.26
14.33
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

依上表所示，該公司採樣同業、上櫃半導體類股及上市半導體類股最近三個月(104年1月~104年3月)平均本益比在13-23倍之間。以該公司截至103年12月底止之每股稅後每股盈餘1.61元做為參考依據，價格區間約為21~37元。瑞耘核心產品之一「靜電吸盤」應用層面廣泛且具高技術及智財權門檻，競爭障礙極高，瑞耘投入10年的研發，並於近年來開始擴大與客戶的合作，已進入收成期，且受惠主要客戶營運展望佳，瑞耘未來營收成長獲利可期。經考量興櫃市場流動性不足及興櫃、上櫃擬掛牌股本、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19~33元，最後由本推薦券商考量與瑞耘科技議定每股價格32元，作為興櫃認購價格，應尚屬合理。
3、 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、上櫃半導體類股及上市半導體類股之本益比，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19~33元，本推薦券商與瑞耘科技共同議定之每股認購價格為32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：
瑞耘科技股份有限公司創立於1998年3月，主要產品為應用於半導體製程使用之零組件及系統設備，本公司零組件產品，涵蓋Etch、CVD/PVD、CMP、Diffusion等製程設備之關鍵零組件研發及製造如『上下電極』、『氣體擴散板』、『晶圓夾持環』、『高真空腔體』、『腔體保護襯套』、『靜電吸盤』、『晶圓加熱器』等， 並提供零組件維修及清洗服務。而系統設備產品已陸續完成了晶圓旋乾機(Spin Rinse Dryer)、濕式批次晶圓清洗蝕刻機Spray Acid Tool (SAT) / 濕式批次晶圓去光阻機Spray Solvent Tool (SST)、晶圓旋轉塗佈機 (Spin Coater)及研磨液供應系統(Slurry Supply System)等設備之研發、製造和銷售。
     瑞耘公司強調【自主研發】並佈局【高階製造整合技術】，除基本精密CNC 加工外,如陶瓷噴塗、真空硬焊，電化學鍍膜，精密化學清洗等生產技術，以垂直整合研發、生產製造、售後服務，來提供低成本、高品質的關鍵零組件及設備產品予全球的高階客戶群。
二、歷史沿革：
1998年
1.設立瑞耘科技股份有限公司，實收資本額新台幣300萬元。

2.主要以半導體製程設備，如蝕刻(Etch)，鍍膜(CVD/PVD)，化學機械平坦化(CMP)等製程設備之零、耗件及二手翻新設備之代理銷售為主要業務。
1999年
1.遷址至新竹竹北博愛路。

2.開發直立式 Spin Rinse Dryer。 
3.12月現金增資2,600萬元，增資後實收資本額2,900萬元。
2000年
1.遷址至新竹水源街工廠,設立Machine Shop 及陽極廠生產線。

2.投入零組件製造及設備開發,開發Slurry Supply System及水平式SRD。
2001年
1.1月現金增資3,700萬元，增資後實收資本額6,600萬元。

2.11月現金增資2,400萬元，增資後實收資本額9,000萬元。
2002年
1.技術轉移沛鑫半導體。
2.成立「瑞耘半導體(上海)有限公司」。
3.12月現金增資4,700萬元，增資後實收資本額13,700萬元。
2003年
1.開始拓展全球市場。

2.遷址至湖口新竹工業區。
2004年
1.設立電化學實驗室。

2.獲得ISO 9001 認證。
3.2月現金增資5,000萬元，增資後實收資本額18,700萬元。
2005年
1.陽極廠擴廠(TFT G5.5)。
2.11月現金增資1,300萬元，增資後實收資本額20,000萬元。
2006年
擴充7.5 代零組件加工及表面處理生產設備。
2007年
1.成為國際設備大廠全球合格供應商。

2.開發Spin Coater設備。
3.建立「大尺寸平面顯示器製程設備之關鍵零組件」製造及維修生產線。

4.1月現金增資2,000萬元，增資後實收資本額22,000萬元。

5.8月盈餘轉增資1,270萬元，增資後實收資本額23,270萬元。

6.12月發行員工認股權憑證2,500單位，每單位1,000股。
2008年

9月盈餘轉增資1,163萬元，增資後實收資本額24,433萬元。
2010年
1.與國際設備大廠正式簽約合作，進入『高階製程設備關鍵零組件』的專業代工領域。

2.設立電漿陶瓷噴塗生產線。

3.設立精密化學清洗生產線，並通過國際客戶認證。

2011年
1.與國際設備大廠簽訂全球代工合約。

2.開發SAT/SST 設備。
3.8月現金增資4,000萬元，增資後實收資本額28,433萬元。
2012年
1.成功開發陶瓷靜電吸盤(ESC)。
2.1月認股憑證轉增資294萬元，增資後實收資本額28,727萬元。

3.設立真空硬焊生產線。
2013年
1.成為國際設備大廠高階產品代工廠。

2014年
1.陶瓷靜電吸盤(ESC)產品及濕式晶圓蝕刻機(SAT)、濕式去光阻機(SST)量產建立實績。

2.通過TTQS銅牌獎認證。
三、經營理念：

(1)建構完成全球行銷網：全球佈局，建立通路，與客戶合作開發。
(2)研發創新：強化產品開發能力，並成功推出市場。
(3)持續改善：持續投資核心技術，求精求速求確保競爭優勢。
(4)團隊合作：提升良率、稼動率、週轉率及降低生產成本。
(5)永續經營：誠信，財務透明，保障股東權益及提升獲利率。
四、未來展望：
瑞耘公司一直以來,就以垂直整合製造來生產零組件，並以此為核心競爭價值，目標成為【全球半導體及相關高科技製造產業的製程系統設備及零組件】高服務品質的主要供應商，並提供國內外半導體、先進封裝、微機電、LED、平面顯示器、太陽能及先進電子科技產業客戶最先進之技術整合方案。瑞耘公司為達成上述目標，擬定長、短期業務發展計劃如下：
(1)短期業務發展計劃: 

A.零組件:針對主要成熟技術及產品，深耕OEM/ODM/AM主要客戶，搭配終端客戶製造本土化趨勢，加強客戶關係，並逐步擴大產能，使客戶提升對瑞耘產品之依賴度。

B.系統設備:針對台灣/中國市場，除LED產業外，延伸至MEMS、CMOS、先進封裝、類比/Power IC等客戶，除保持SRD市佔率領先外，加強高階SAT/SST 機台的導入行銷。

　   (2)長期業務發展計劃：
A.零組件:針對開發中先端技術應用，如靜電吸盤/晶圓加熱器等產品，布局全球先進ODM客戶，在客戶於機台的研發階段，或製程改善階段，一起開發進階型產品，並協助客戶取得成功，以期能與客戶共同成長於重要海外客戶據點，如美國、日本、等地逐步建立即時工程服務能力或辦公室，協助客戶能於第一時間，取得直接工程及零組件打樣服務，滿足客戶開發時程需求，於先進產業製造國以美國、歐洲、日本為主。持續投入零組件製程技術研發、取得國際大廠技術認證，建立競爭障礙。
B.系統設備:以高荷重旋轉，精密藥液供應回收，自動化設計等核心技術，持續研
發高階機台培養海外設備行銷專才，透過區域性代理商及協助建立售
服能力，擴大海外市場的佔有率，尤其是以美、日及其他亞洲市場。


                                                                       

	主要業務項目：

主要係從事半導體前段製程設備關鍵零組件製造與維修、系統設備開發(如：晶圓旋乾機SRD等)。                                          

	公司所屬產業之上、中、下游結構圖：


[image: image3]

	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(%)

	半導體關鍵零組件製造及維修
	[image: image4.png]



	主要為半導體前段製程機台，如Etch、CVD/PVD、CMP、Diffusion等設備之關鍵零組件製造，如『上下電極』、『晶圓夾持環』、『高真空腔體』、『腔體保護襯套』、『靜電吸盤』等，並提供設備零件維修及清洗服務。
	274,976
	82.92

	主要系統設備：
1.晶圓旋乾機

(Spin Rinse Dryer)

2.濕式晶圓蝕刻機(SAT,2-6”)

3.濕式去光阻機(SST,2-6”)

4.旋轉塗佈機
(Spin Coater 8-12”)
	[image: image5.png]



	主要運用於半導體前段LED、MEMS、通訊/類比IC等製造產業，以環保節能/安全、製程可靠度、佔用空間小等特性來取代傳統的酸槽式清洗機/去光阻機。
各項機台主要功能及用途如下：

1.主要將2-12”晶片，進行清潔及烘乾。

2.SAT主要為蝕刻機台，以酸劑進行氧化矽蝕刻作業。

3.SST主要為去光阻機台，透過藥液將光阻去除。

4.Spin Coater主要為長光阻機即鍍膜機，透過光阻液等藥液將產品鍍上一層膜薄。
	56,432
	17.02

	其他
	
	檢驗服務等
	191
	0.06

	合     計
	331,599
	100%


                                                                          

                                                                

	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  
單位：新台幣仟元                      

	年度

項目
	99年

(註1)
	100年

(註1)
	101年
(註1)
	102年
(註1)
	103年
(註1)
	104年截至4月份止
(自結數)
(註2)

	營業收入
	  425,854 
	  394,161 
	  296,334 
	  290,761 
	   332,533 
	128,501

	營業毛利
	  109,020 
	    79,703 
	    43,844 
	    65,778 
	    92,032 
	41,687

	毛利率(%)
	25.60%
	20.22%
	14.80%
	22.62%
	27.68%
	32.44%

	營業費用
	  102,865 
	  103,119 
	    62,097 
	    53,766 
	    50,324 
	18,955

	營業外收入
	    4,507 
	     3,943 
	     5,217 
	     3,715 
	    10,580 
	3,469

	營業外支出
	   38,812 
	     3,888 
	     7,400 
	     7,434 
	     1,605 
	4,756

	稅前損益
	(28,150)
	(23,361)
	(20,436)
	     8,293 
	    50,683 
	21,445

	稅後損益
	(30,152)
	(23,361)
	(20,436)
	     6,227 
	    40,797 
	26,459

	每股盈餘（元）
	(0.99)
	(0.74)
	(0.45)
	      0.64 
	      1.61 
	0.92

	股利發放
	現金股利(元)
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	
	股票股利(資本公積轉增資)(元)
	            -   
	            -   
	            -   
	            -   
	                 -   
	                 -   

	
	股票股利(盈餘轉增資)(元)
	            -   
	            -   
	            -   
	            -   
	                 -   
	                 -   


(註1)上開財務資訊均依據ROC GAAP編製之合併財務報表填列，其中99~103年度係經會計師查核簽證。

(註2)係依據IFRS合併財務報表自結數字，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。
	最近五年度簡明資產負債表
         單位：新台幣仟元
                    單位：新台幣仟元

	年度

項目
	99年
(註1)
	100年
(註1)
	101年
(註1)
	102年
(註1)
	103年
(註1)

	流動資產
	  313,881 
	  333,826 
	  256,651 
	  254,485 
	  319,215 

	基金及長期投資
	            -   
	            -   
	          -   
	           -   
	           -   

	固定資產
	  157,522 
	  184,645 
	  171,106 
	  161,185 
	  153,575 

	無形資產
	         675 
	      2,963 
	      2,939 
	      2,302 
	      2,979 

	其他資產
	      7,564 
	    16,192 
	      8,626 
	      1,833 
	         543 

	資產總額
	  479,642 
	  537,626 
	  439,322 
	  419,805 
	  476,312 

	流動

負債
	分 配 前
	  147,259 
	  144,867 
	    88,661 
	    65,597 
	    92,057 

	
	分 配 後
	  147,259 
	  144,867 
	    88,661 
	    65,597 
	    92,057 

	長期負債
	    51,352 
	    48,250 
	    29,250 
	    22,750 
	    13,125 

	其他負債
	         550 
	         646 
	      1,042 
	         732 
	         873 

	負債

總額
	分 配 前
	  199,161 
	  193,763 
	  118,953 
	    89,079 
	  106,055 

	
	分 配 後
	  199,161 
	  193,763 
	  118,953 
	    89,079 
	  106,055 

	股本
	  244,330 
	  287,678 
	  287,267 
	  287,267 
	  287,267 

	資本公積
	    36,550 
	    32,661 
	    33,072 
	    33,072 
	    19,097 

	保留

盈餘
	分 配 前
	(13,889)
	(19,304)
	(32,236)
	(13,975)
	    46,316 

	
	分 配 後
	(13,889)
	(19,304)
	(32,236)
	(13,975)
	    46,316 

	長期股權投資

未實現跌價損失
	            -
	            -   
	            -   
	           -   
	            -   

	累積換算調整數
	      2,890 
	      5,912 
	      3,978 
	      6,626 
	      5,104 

	未認列為退休金成本之淨損失
	            -   
	            -   
	            -   
	           -   
	(76)

	少數股權
	    10,600 
	    36,916 
	    28,288 
	    17,736 
	    12,549 

	股東權益總額
	分 配 前
	  280,481 
	  343,863 
	  320,369 
	  330,726 
	  370,257 

	
	分 配 後
	  280,481 
	  343,863 
	  320,369 
	  330,726 
	 註2 


(註1)上開財務資訊99~103年均依據ROC GAAP編製之合併財務報表填列，係經會計師查核簽證。
(註2)103年盈餘分配尚未經股東會通過。                                                                        



	最近三年度財務比率

	年  度

項  目
	101年
(註)
	102年
(註)
	103年
(註)

	財

務

比

率
	毛利率(%)
	14.80%
	22.62%
	27.68%

	
	流動比率(%)
	289.47%
	387.95%
	346.76%

	
	應收帳款天數(天)
	130
	96
	85

	
	存貨週轉天數(天)
	144
	147
	150

	
	負債比率(%)
	27.08%
	21.22%
	22.27%


(註)上開財務資訊均依據ROC GAAP編製之合併財務報表填列，係經會計師查核簽證。                                                                  
 

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!!
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