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以下資料由復盛應用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：復盛應用科技股份有限公司 (股票代號：6670)

	輔導推薦證券商
	富邦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  張玉如  (02)27716699分機66672

	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復盛應用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

	
	富邦綜合證券股份有限公司
	元大證券股份有限公司
	－

	認購日期
	106.11.09

	認購股數（股）
	1,400,000
	1,000,000
	－

	認購占擬櫃檯買賣股份總數之比率
	1.18%
	0.84%
	－

	認購價格
	123.5元/股

	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，故以復盛應用科技股份有限公司(以下簡稱復盛應用或該公司)之產業性質，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，參考本益比法及股價淨值比法，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高爾夫球桿頭設計、生產、製造及銷售等業務項目。經參考國內已上市/櫃之同業資料，選擇與該公司所營事業較為相近者：大田精密(股票代號8924)、鉅明(股票代號8928)及明安(股票代號8938)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所公告之相關資訊評估如下：

1.平均本益比

         月份

公司

106年8月

106年9月

106年10月

平均

大田精密(8924)(註)
N/A
N/A
N/A
N/A
鉅明(8928)
32.14
34.19
36.12
34.15
明安(8938)
11.95
11.94
11.06
11.65
其他類-上櫃

22.13

22.03

21.50

21.89

其他類-上市
15.47
15.02
15.41
15.30
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。
註：因該公司最近四季每股稅後純益為負數，則不計算本益比。
2.平均股價淨值

         月份

公司

106年8月

106年9月

106年10月

平均

大田精密(8924)
1.48
2.35
2.71
2.18
鉅明(8928)
1.76
1.95
2.06
1.92
明安(8938)
1.69
1.75
1.62
1.69
其他類-上櫃

1.95

1.95

1.97

1.96

其他類-上市
2.36
2.30
2.35
2.34
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。

承上列表格所示，若參考106年8 ～ 10月期間採樣同業及上市/櫃其他類股介於1.69 ～ 2.34間之平均股價淨值比，再依該公司106年6月30日經會計師查核簽證之財務報告中，每股淨值為18.78元計算，則該公司股價區間為31.74~43.95元，然考量該公司最近四季之每股盈餘11.69元及歷年營收獲利均明顯高於三家採樣同業，雖因該公司104年度辦理現金減資及資本公積發放現金，使股東權益大幅下降，致每股淨值僅介於三家採樣同業106年上半年度之12.99~27.46元間，因此若參照上述同業股價淨值比區間所計算出該公司之股價，反推本益比則落在2.72~3.76倍，實難反應該公司之獲利表現且亦明顯低於採樣同業及其他類同業平均本益比，故不予採用股價淨值比法所估算之結果。
另承上列表格所示，該公司之採樣同業及上市/櫃其他類股於最近三個月(106年8 ~ 10月)平均本益比區間約介於11.65倍至21.89倍之間(因鉅明106年8 ~ 10月期間平均本益比為34.15倍，明顯偏離而不予以採用)，若以該公司最近四季(105年7月至106年6月底)之每股盈餘11.69元為基礎計算，依上述本益比區間計算參考價格區間為136.19元~255.89元，考量復盛為興櫃新掛牌公司，而挑選同業皆為已上櫃公司，本次興櫃認購價格給予0.8倍的流動性貼水，依本益比法計算之價格區間為108.95元至204.71元。綜上，本次興櫃認購價格之訂定除參酌上開本益比法評價之每股參考股價區間為108.95元~204.71元外，並考量該公司經營績效、產業前景、發行市場環境、同業之市場狀況及流通性等因素後，由興櫃推薦證券商與該公司共同議定興櫃認購價格為123.5元，應尚屬合理。


	公司簡介(公司介紹、歷史沿革、經營理念、未來展望等)

	一、公司介紹：

復盛應用科技股份有限公司於民國99年9月成立，係承接復盛集團組織再造之「運動器材事業部」業務，復盛應用現為全球最大之高爾夫球桿頭製造商，目前主要從事高爾夫球桿頭/球具、棒壘球棍和精密工業等各項金屬製品之製造、加工、裝配及買賣業務，產品主要外銷世界各國。截至民國106年10月底止，實收資本額為新台幣1,184,300仟元。
復盛應用研發製程能力優異，透過多種材質應用、造型設計及精密金屬製程技術，滿足客戶對於客製化、特殊性等需求；並透過卓越的產品研發及製造能力，從鑄造、鍛造、MIM等鈦合金及各種金屬成型及機械加工技術，到PVD等表面改質與處理及複合材料技術延伸，應用於醫療器材、航太、汽車及精密工業等領域之高階產品。

復盛應用財務穩健，信譽良好，具有高度彈性製造產能及生產規模，提供全製程的服務；生產工藝技術成熟，並發展智働化流程，不斷的精實與精進管理，使復盛應用創造優異的盈利與績效。
二、歷史沿革：

年 度
重要紀事
99年09月

復盛集團組織再造，三個事業部分別成立為三家獨立公司，由「復盛應用科技股份有限公司」承接原先「運動器材事業部」業務；「復盛精密工業股份有限公司」承接先前「電子事業部」；「機械事業部」，則繼續留在「復盛股份有限公司」。

99年09月

經主管機關核准設立登記，實收資本額為新台幣貳拾萬元整。
99年10月

投資成立香港威基集團有限公司。
99年11月

分割受讓復盛股份公司運動器材事業部及精製品事業部的資產負債暨權利義務，實收資本額增為新台幣貳拾壹億捌仟肆佰叁拾萬元整。

100年01月

投資創立中山市隆興精工機械有限公司。
100年03月

投資入資中山鼎興真空科技有限公司。
100年08月

香港威基集團有限公司以美金伍仟肆佰萬元，向香港廣盛股份有限公司收購中山廣盛運動器材有限公司100%股權。
100年10月

子公司中山廣盛運動器材有限公司通過ISO14064-1 2006版溫室氣體認證登錄。

100年11月

桃園廠增設CVIM高爾夫球頭快速生產線。

101年04月

因應新事業擴展，增設企業發展事業中心，原高爾夫球頭產品線更名為高爾夫事業部。

101年08月

處分子公司健盛精密金屬科技(常熟)有限公司之主要資產。

101年12月

子公司中山廣盛運動器材有限公司通過PAS2050:2011碳纖維球桿碳足跡認證登錄。

102年07月

越盛股份有限公司新建綜合大樓完工。

102年11月

桃園廠擴建鍛造球頭生產線。

102年12月

子公司中山廣盛運動器材有限公司二廠新建H棟車間。

103年06月

因應技術開發能力提昇，技術群改組為技術開發事業部。

103年10月

轉投資之子公司健盛精密金屬科技(常熟)有限公司清算完畢。

104年04月

桃園廠通過OHSAS 18001與ISO 14001認證。

104年04月

整合金屬複合技術，成立金屬複合事業部。

104年01月

子公司中山廣盛運動器材有限公司通過ISO 50001：2011能源管理體系符合性聲明。

104年12月

現金減資新台幣10億元，減資後實收資本額新台幣1,184,300,000元。

105年06月

中山廣盛運動器材有限公司以人民幣玖佰叁拾萬元，買回中山鼎興真空科技有限公司非控制權益，股權比例增為100%。

105年11月

榮獲衛生福利部國民健康署頒發 「健康職場認證、健康促進標章」。

106年03月

智働化設備製程導入量產。

106年10月
經主管機關核准為股票公開發行公司。
106年11月

成立「薪資報酬委員會」。

三、經營理念：
復盛公司為因應時代改變與產業競爭，使各事業部能專業分工並發揮核心競爭力，復盛公司已於西元2010年9月經董事會決議，以組織再造方式，將旗下四個事業部水平分割為三家公司，分割基準日為西元2010年11月，分割後復盛公司之運動器材與精製品事業部，全部讓與復盛應用科技股份有限公司。復盛應用一向秉持著實事求是，精益求精的精神，朝經營多角化，行銷國際化的策略積極創新，並隨著市場及趨勢變化快速反應，進而達成顧客信賴滿意的雙嬴目的。
四、未來展望
· 積極研發可應用於現有產品之替代金屬材料，以滿足客戶多樣化的需求。
· 新材質的開發以提昇公司產品之附加價值與應用範圍。

· 開發複合性與多功能性球頭，形成市場區隔，提高公司產品之競爭力。

· 運用分工合作方式，視需求佈局生產基地，以尋求最佳競爭利基。

· 與客戶形成供應鏈系統，互相依賴，擴大市場佔有率。


                                                                          


	高爾夫事業部

	1.經營策略之規劃。

2.業務計畫與銷售目標擬訂。

3.成本和效益分析及售價擬訂計劃。

4.督導規劃產銷制度，確認公司產品之發展方向。

5.監督與追踪各項營運績效管理目標，引領團隊達成目標。


	技術開發事業部

	1.產品及技術藍圖之擬定。

2.材料及技術等研究發展計劃。

3.客戶需求產品協同設計開發及量產。

4.品質保證體系及品質政策擬定。

5.製造技術發展及引進、確保中長期生產計劃。

6.模具開發設計之發展計劃。


	金屬複合事業部

	1.金屬複合產品發展計劃之擬定。

2.銷售目標擬定。

3.生產製造管理。

4.監督與追踪各項營運績效管理目標。



	

	公司所屬產業之上、中、下游結構圖：

上游產業

鋼鐵治煉業、金屬製造業、碳纖維製造業(包含各材料之供應商)

中游產業

高爾夫球桿頭、球桿、球具製造業(包含各種不同的生產製程領域，如精密鑄造、鍛造、射出成型、複合材成型、加工、研磨、塗裝、組立、製桿…等)

下游產業

高爾夫球具用品大廠如：Bridgestone、Callaway、Cleveland、Cobra(PUMA)、Dunlop、Honma、Kasco、Maruman、Mizuno、Ping、PRGR、TaylorMade、Titleist、Touredge、Tsuruya、Wilson、Yamaha…等。



	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(%)

	高爾夫球桿頭
	各式高爾夫球頭、球桿及成套球具之銷售
	為高爾夫運動之主要運用器材，高爾夫球桿頭大致可分為三大類：木桿頭、鐵頭及推桿。
	12,615,206
	93%

	其他
	主要為鈦合金鑄造之金屬合金或碳纖維等產品之銷售
	包括棒壘球棒、登山杖、汽車零配件、醫療器品、航空用品、泵浦及閥類、手工具零配件及高級五金零件等。
	912,215
	7%

	合     計
	13,527,421
	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
	101年

(註2)
	102年

(註2)
	103年

(註3)
	104年

(註3)
	105年

(註3)
	 106年截

至10月份止

(自結數)

(註1)

	營業收入
	16,804,039
	18,249,243
	16,498,543
	17,002,492
	13,527,421
	10,883,786

	營業毛利
	3,221,216
	3,343,172
	3,219,697
	3,444,469
	3,052,678
	2,473,370

	毛利率(%)
	19.17
	18.32
	19.52
	20.26
	22.57
	22.73

	營業外收入
	268,822
	270,595
	274,677
	458,065
	341,437
	55,050

	營業外支出
	(325,948)
	(306,347)
	(250,978)
	(46,429)
	(81,913)
	(241,385)

	稅前損益
	1,924,837
	1,929,725
	1,889,852
	2,369,264
	2,063,062
	1,289,825

	稅後損益
	1,516,077
	1,478,178
	1,477,134
	1,713,614
	1,582,966
	1,015,625

	每股盈餘（元）
	6.94
	6.77
	6.75
	7.91
	13.40
	8.58

	股利發放
	現金股利(元)
	5.00
	5.50
	18.15
	12.84
	-
	-

	
	股票股利(資本公積轉增資)(元)
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	
	股票股利(盈餘轉增資)(元)
	-
	-
	-
	-
	-
	-


(註1)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2)係依我國財務會計準則編制，並經會計師查核簽證。

(註3)係依國際會計準則編制，並經會計師查核簽證。
	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
	101年

(註1)
	102年

(註1)
	103年

(註2)
	104年

(註2)
	105年

(註2)

	流動資產
	8,151,703
	9,729,303
	8,725,150
	6,550,320
	6,477,080

	基金及長期投資
	-
	-
	-
	-
	-

	固定資產
	2,202,955
	2,476,195
	2,490,560
	2,394,023
	2,099,303

	無形資產
	201,166
	190,399
	3,320
	6,305
	9,352

	其他資產
	72,701
	84,946
	215,819
	198,699
	235,628

	資產總額
	10,628,525
	12,480,843
	11,434,849
	9,149,347
	8,821,363

	流動

負債
	分 配 前
	5,894,481
	7,012,057
	5,545,505
	6,620,247
	6,587,647

	
	分 配 後
	6,986,631
	8,213,422
	5,545,505
	8,141,247
	6,587,647

	長期負債
	-
	-
	-
	-
	-

	其他負債
	60,566
	263,591
	558,989
	559,876
	519,125

	負債

總額
	分 配 前
	5,955,047
	7,275,648
	6,104,494
	7,180,123
	7,106,772

	
	分 配 後
	7,047,197
	8,477,013
	6,104,494
	8,701,123
	7,106,772

	股本
	2,184,300
	2,184,300
	2,184,300
	1,184,300
	1,184,300

	資本公積
	384,080
	384,080
	384,080
	-
	-

	保留

盈餘
	分 配 前
	1,971,912
	2,352,171
	2,723,560
	838,122
	877,166

	
	分 配 後
	879,762
	1,150,806
	2,723,560
	(682,878)
	877,166

	其他權益
	92,222
	235,415
	(3,439)
	(90,074)
	(346,875)

	庫藏股票
	-
	-
	-
	-
	-

	歸屬於母公司業主之權益
	4,632,514
	5,155,966
	5,288,501
	1,932,348
	1,714,591

	非控制權益
	40,964
	49,229
	41,854
	36,876
	-

	股東權益總額
	分 配 前
	4,673,478
	5,205,195
	5,330,355
	1,969,224
	1,714,591

	
	分 配 後
	3,581,328
	4,003,830
	5,330,355
	448,224
	1,714,591


(註1)係依我國財務會計準則編制，並經會計師查核簽證。

(註2)係依國際會計準則編制，並經會計師查核簽證。
                                                                          

	最近三年度財務比率

	年  度

項  目
	103年
	104年
	105年

	財

務

比

率
	毛利率(%)
	19.52
	20.26
	22.57

	
	流動比率(%)
	157
	99
	98

	
	應收帳款天數(天)
	67
	59
	68

	
	存貨週轉天數(天)
	57
	47
	49

	
	負債比率(%)
	53
	78
	81


                                                                          

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: image6.png]
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