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以下資料由啟坤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：啟坤科技股份有限公司 (股票代號：6731)
	輔導推薦證券商
	台新綜合證券股份有限公司、新光證券股份有限公司

	主辦輔導券商聯絡人電話
	台新綜合證券股份有限公司李小姐/(02)5570-88888#8670

	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啟坤科技公司股票之相關資訊

	證券商名稱
	主辦
	協辦

	
	台新綜合證券
股份有限公司
	新光證券
股份有限公司

	認購日期
	108年3月25日
	108年3月25日

	認購股數（股）
	1,150,000股
	100,000股

	認購占擬櫃檯買賣股份總數之比率
	2.77%
	0.24%

	認購價格
	20元/股

	認購價格之訂定
依據及方式
	1.認購價格訂定所採用之方法、原則或計算方式

本推薦證券商依一般市場認購價格訂定方式，參考市場基礎法、成本法及收益基礎法等方式，以推算合理之承銷價格，做為該公司辦理股票興櫃登錄之參考價格訂定依據。再參酌該公司之所處產業、經營績效、發行市場環境及同業之市場狀況等因素後，由本推薦證券商與該公司共同議定之。

該公司認購價格之計算方式，係綜合參酌該公司之所處產業、經營績效、發行市場環境、本益比法及興櫃市場流動性不足之風險，經與該公司議定之認購價格為20元。
2.基於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。如證券投資分析常用之股票評價方法主要包括1.市場基礎法：(1)本益比法(Price/Earnings Ratio，P/E Ratio)及(2)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.收益基礎法中之自由現金流量折現法(Discounted Cash Flow Method，DCF )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；另自由現金流量折現法下某些假設，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，故本次輔導推薦證券商認購啟坤科技股份有限公司(以下簡稱啟坤公司)僅就市場基礎法-股價淨值比法進行評估。
啟坤公司主係專業從事高爾夫球桿身之研發、製造及銷售。綜觀目前並無與啟坤營業項目完全相同之上市櫃公司，因此考量該公司所處產業、業務產品性質及營業規模、資本額等因素，選擇生產、銷售高爾夫球之上櫃公司明揚(8420)、生產及銷售高爾夫球桿頭、球具之上櫃公司鉅明(8928)，及生產銷售高爾夫球桿頭、球桿及自有品牌自行車之上櫃公司大田(8924)，作為啟坤公司之採樣同業。茲將其採樣同業、上市其他類股及上櫃其他類股最近三個月(107年12月~107年2月)之股價淨值比列示如下：
單位：倍
項目

公司

107年12月

108年1月

108年2月

平均

明揚(8420)
1.22
1.21
1.27
1.23
鉅明(8928)
1.67
1.75
1.71
1.71
大田(8924)
0.80
0.79
0.82
0.80
上市其他類
1.98
2.16
2.25
2.13
上櫃其他類
1.58
1.62
1.69
1.63
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

依上表資訊，啟坤公司之採樣同業明揚(8420)、鉅明(8928) 、大田(8924)及上市、櫃其他類股最近三個月(107年12月~108年2月)之平均股價淨值比介於0.80~2.13倍之間。若以啟坤公司107年前二季經會計師查核簽證之財務報表，每股淨值為16.26元，其每股價格參考區間為13.01~34.63元。
該公司向來專注於高爾夫球桿身之研發與生產，歷經多年產品之研發及製程技術之改良，已成為全球高爾夫球桿之主要供應商。相較於台灣其他高爾夫球具供應商多以代工為主，該公司為台灣極少數以自有品牌在全球高爾夫球界行銷之廠商，分別在台灣及美國設立生產及行銷據點，兼具貼近主要市場需求及生產成本優勢，並與國際品牌大廠維持良好合作關係，加上該公司自有品牌鐵製球桿廣獲選手及球友選用，且其推展之碳纖維球桿，亦受消費者好評，故隨著高爾夫球產業景氣回溫、產品線漸趨完整，其市場需求應逐步成長。經本推薦證券商衡量該公司107年下半年截至目前之營運狀況，以及該產業未來成長性及目前市場狀況，同時考量興櫃市場流動性不足之風險後，與啟坤公司共同議定每股認購價格為20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：

啟坤公司成立於民國65年，主要係從事高爾夫球桿身之研發、製造及銷售。經營團隊以深厚之機械製造、金屬材料製造加工基礎跨入高爾夫球桿身之生產領域，從初期普通鐵桿供應商，經過研發團隊不斷研發改良，晉身為國際品牌大廠之高爾夫球桿合作伙伴，並以自有品牌KBS 及FST行銷球桿。啟坤公司以MOI慣性基礎模型設計球桿，使擊球能量直接反應至距離與準確度控制；並藉由PGA 巡迴賽選手使用啟坤公司產品之回饋意見，持續不斷的改良、精進，使啟坤公司KBS系列產品廣獲PGA職業選手選用，國際高爾夫球具品牌大廠如Taylor Made、Callaway等亦搭配啟坤公司KBS品牌桿身直接裝配銷售，並為體育用品連鎖通路及補修市場熱銷之球桿品牌。

二、歷史沿革：
時間

重要紀事

65年

啟坤實業股份有限公司成立於台北市，實收資本額新台幣2,000千元，從事自行車、機車零件及機械設備之買賣。

79年

遠東機械於嘉義民雄頭橋廠區成立高爾夫事業部。

81年

遠東機械正式量產高爾夫球桿。

84年

啟坤辦理現金增資3,000千元，實收資本額增為5,000千元。

87年

遠東機械增設生產線，成為亞洲主要的高爾夫球桿製造廠。

91年

辦理現金增資40,000千元，實收資本額增為45,000千元。

啟坤開始銷售高爾夫球桿。

公司更名為啟坤科技股份有限公司。

92年

辦理100,000千元資產抵繳之增資，實收資本額增為145,000千元。遠東機械將高爾夫事業部之機器設備作價投資啟坤科技，成為持股68.96%之股東。啟坤科技正式跨入鐵製高爾夫球桿製造。

公司遷址至嘉義縣民雄鄉。

分別於1月及12月辦理現金增資20,000千元及5,000千元，實收資本額增為170,000千元。

93年

辦理盈餘轉增資2,227千元，實收資本額增為172,227千元。

95年

成為世界知名運動品牌高爾夫球桿主要供應商。

96年

以「FST」與「KBS」兩個系列品牌行銷高爾夫球桿。
97年

推出採用慣量動能(MOI)設計之有節KBS Tour系列球桿，獲頂尖PGA職業選手指定選用。

100年

購置新設備與擴充產能，成為全球前三大球桿品牌製造商之一。 

推出低彈道、低後旋之無節KBS C-Taper系列球桿。

辦理盈餘轉增資34,445千元，實收資本額增為206,672千元。

101年

辦理盈餘轉增資41,334千元，實收資本額增為248,006千元。

102年

盈餘轉增資24,801千元，實收資本額增為272,807千元。

103年

辦理盈餘轉增資61,109千元，實收資本額增為333,916千元。

105年

100%投資美國子公司FST America Inc.。

106年

推出碳纖材質KBS Tour Hybrid Prototype系列球桿。

107年

辦理現金增資78,303千元，實收資本額增為412,219千元。

日本Japan Brand Business Investment LLC及 Global Growth Fund LLC參與現金增資認股及受讓遠東機械部分持股，分別成為持股16.75%及12.25%之股東。遠東機械之持股比例降為33.21%。

員工認股權轉換發行新股1,050千元，實收資本額增為413,269千元。

108年

1月16日股票核准公開發行。
員工認股權轉換發行新股1,210千元，實收資本額增為414,479千元。

3月成立薪酬委員會、設置審計委員會。
三、經營理念：
啟坤秉持『持續的創新生產技術，以保持全球最有效率的鐵中管製造商地位』之理念
永續向前，持續創新FST與KBS品牌產品的設計與技術，持續的發展及改善和客戶、
業界人士與職業球員的關係，成為高爾夫球桿身中的第一品牌，並提供業界所有高爾
夫球桿品牌製造商卓越的產品品質與至上顧客服務。

四、未來展望：
(1) 短期業務計畫
(1) 與國際知名大廠，建立策略夥伴合作關係，開拓產品線與訂單來源，擴大市場占有率。
(2) 為產品多樣化以滿足顧客整體需求而持續致力於開發新材料與新製程之技術能力，提高附加價值之產品，以符合市場潮流。
(3) 持續與客戶維持良好關係，創造雙方共贏的局面，進而提升互信，使訂單來源更趨穩定。
(4) 導入流程E化作業並改善生產線，提升資訊透明與即時傳遞，同時縮短交期及提高產出效率。
(2) 中、長期業務計畫
(1) 建置KBS品牌旗艦實體店，以貼近終端客戶需求及掌握市場銷售動態。

(2) 新材質的開發以提昇公司產品之附加價值與應用範圍。
(3) 持續進行製程、設備與生產流程之改善，擴大自動化生產設備的投入，提升生產效率與產品之競爭力。
(4) 運用分工合作方式，視需求佈局生產合作伙伴，以尋求最佳競爭利基。

(5) 與客戶形成供應鏈系統，互相依賴，擴大市場佔有率。

(6) 產品線延伸及多元化，以分散風險。




                                                                          

	主要業務項目：

本公司主要業務項目為高爾夫球桿身之研發、生產及銷售，銷售客戶涵蓋國際主要高爾夫球具品牌製造商與經銷商。

	公司所屬產業之上、中、下游結構圖：
啟坤公司以自有品牌行銷，並為國際高爾夫球具品牌客戶完善的產品設計及專業代工製造服務，其所屬行業如下圖所示之上、中、下游產業關聯性，是屬於高爾夫球產業中游。

上 游 產 業

中 游 產 業

下 游 產 業

鋼鐵冶煉業

金屬製造、加工業

碳纖維製造業

高爾夫球桿頭、高爾夫球桿身、高爾夫球及球具周邊商品

高爾夫球用品大廠如Callaway、TaylorMade、Wilson、PXG、Cobra、Titleiest、Bridgestone及Dunlop等、高爾夫球具經銷商、連鎖體育用品商



	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(%)

	高爾夫球桿身
	[image: image3.png]



	為高爾夫球具主要零配件，不同材質及設計之球桿為影響打擊者表現之重要因素。
	557,668
	100.00

	合     計
	557,668
	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  
單位：新台幣仟元                      

	年度
項目
	103年
	104年
	105年

 (重編後)
 
	106年
(重編後)

	107年
(自結數) 
	108年截
至2月份止
(自結數) 

	營業收入
	446,169
	405,452 
	412,879 
	557,668 
	583,943
	104,057

	營業毛利
	196,670
	151,714 
	153,270 
	266,689 
	267,836
	53,258

	毛利率(%)
	44.08
	37.42
	37.12
	47.82
	45.87
	51.18

	營業外收入
	16,368
	16,740
	936
	1,032
	9,724
	2,440

	營業外支出
	468
	660
	9,141
	22,318
	1,551
	355

	稅前損益
	103,936
	80,688
	(5,435)
	35,225
	22,215
	11,122

	稅後損益
	87,084
	63,327
	(8,023)
	26,579
	14,632
	9,673

	每股盈餘（元）
	3.14
	1.90
	(0.24)
	0.80
	0.36
	0.23

	股利發放
	現金股利(元)
	1.2
	1.2
	0
	0.5
	註3
	－

	
	股票股利(資本公積轉增資)(元)
	－
	－
	－
	－
	註3
	－

	
	股票股利(盈餘轉增資)(元)
	－
	－
	－
	－
	註3
	－


註1：103~106年度財務資料係經會計師查核簽證。103~104為個體財務報表(103年係依我國財務會計際準則編製；104年因應105首度適用國際財務報導準則併列適用)、105~106年度為合併報表。
註2：105年及106年度合併報表內部交易沖銷分錄，重新計算沖銷未實現毛利金額分別為22,995仟元及(7,137)仟元，子公司FST America. Inc.依稅務申報重新計算所得稅費用金額為4,389仟元。因此據以重編民國105年及106年合併財務報告。

註3:尚未決定107年度盈餘分配。

註4:107年及108年前2月之財務資料係自結數字，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。

	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
	103年
	104年       
	105年        (重編後) 
	106年      (重編後) 
	107年
(自結數)

	流動資產
	358,814 
	332,274 
	399,186 
	345,196 
	545,555

	不動產、廠房及設備
	26,344 
	80,581 
	70,027 
	55,587 
	56,667

	無形資產
	91,849 
	47 
	19 
	193,547 
	191,602

	其他資產
	68,015 
	169,998 
	121,206 
	43,663 
	80,083

	資產總額
	545,022
	582,900 
	590,438 
	637,993 
	873,907

	流動
負債
	分 配 前
	96,247 
	109,691 
	174,699 
	207,122 
	199,615

	
	分 配 後
	136,317 
	149,761 
	174, 699 
	227,733 
	註3

	非流動負債
	0
	16,110 
	7,169 
	5,785 
	5,585

	負債
總額
	分 配 前
	96,247 
	125,801 
	181,868 
	212,907 
	205,200

	
	分 配 後
	136,317 
	165,871 
	181,868 
	233,518 
	註3

	股本
	333,916 
	333,916 
	333,916 
	333,916 
	413,269

	資本公積
	0 
	0 
	0 
	0 
	128,757

	保留
盈餘
	分 配 前
	114,859 
	123,183
	73,262 
	99,920 
	93,942

	
	分 配 後
	74,789 
	83,113
	73,262 
	79,309 
	註3

	其他權益
	0 
	0 
	1,392 
	(8,750)
	32,739

	庫藏股票
	0 
	0 
	0 
	0 
	－

	非控制權益
	0
	0
	0 
	0 
	－

	權益

總    額
	分 配 前
	448,775 
	457,099
	408,570 
	425,086 
	668,707

	
	分 配 後
	408,705 
	417,029
	408,570 
	404,475 
	註3


註1：103~106年度財務資料係經會計師查核簽證。103~104為個體財務報表(103年係依我國財務會計際準則編製；104年因應105首度適用國際財務報導準則併列適用)、105~106年度為合併報表。
註2：本公司105年及106年度合併報表內部交易沖銷分錄，重新計算沖銷未實現毛利金額分別為22,995仟元及(7,137)仟元，子公司FST America. Inc.依稅務申報重新計算所得稅費用金額為4,389仟元。因此據以重編民國105年及106年合併財務報告。
註3：尚未決定盈餘分配。
註4:107年之財務資料係自結數字，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。



	最近三年度財務比率

	年  度
項  目
	105年
(重編後)
	106年
(重編後)
	107年
(自結數) (註)

	財

務

比

率
	毛利率(%)
	37.12
	47.82
	45.87

	
	流動比率(%)
	228.50
	166.66
	273.30

	
	應收帳款天數(天)
	132 
	80 
	56

	
	存貨週轉天數(天)
	263 
	270 
	253

	
	負債比率(%)
	30.80
	33.37
	23.48


註：107年之財務資料係自結數字，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。
                               

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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公司概況資料表
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