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以下資料由天凱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：天凱科技股份有限公司 (股票代號：6784)
	輔導推薦證券商
	華南永昌綜合證券股份有限公司、群益金鼎證券股份有限公司、富邦綜合證券股份有限公司

	主辦輔導券商聯絡人電話
	葉峻朋 (02)2545-6888#8750

	註冊地國
	不適用

	訴訟及非訟代理人
	不適用


	輔導推薦證券商認購天凱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

	
	華南永昌綜合證券股份有限公司
	群益金鼎證券
股份有限公司
	富邦綜合證券
股份有限公司

	認購日期
	109年11月11日

	認購股數（股）
	330,000
	100,000
	100,000

	認購占擬櫃檯買賣股份總數之比率
	1.86%
	0.57%
	0.57%

	認購價格
	新台幣23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。
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，因本益比法係以「股價市價」與「每股盈餘」之比例計算，惟今年受新冠肺炎疫情影響，該公司之營收及獲利均受影響，若採用此法可能無法反映公司應有之價值；另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天凱科技股份有限公司(以下簡稱天凱科技公司)僅就市場基礎法-股價淨值法進行評估。
天凱科技公司成立於民國95年3月3日，目前實收資本額為新台幣176,610仟元，該公司主要業務為基地台天線研發、設計，考量該公司所處產業、業務產品性質及營業規模等因素，選擇佳邦科技股份有限公司(上櫃公司：6284)、芮特科技股份有限公司(上櫃公司：6514)、及榮昌科技股份有限公司(上櫃公司：3684)作為該公司之採樣同業。茲就本推薦證券商採用股價淨值法之訂價依據敘述如下：
取得採樣公司及上市櫃通信網路類股109年7月至9月之平均股價淨值比，得出採樣公司及上市櫃通信網路類股之股價淨值比區間，再按天凱科技公司109年6月底每股淨值推算價格區間。採樣同業及上市櫃通信網路類股109年7月至9月股價淨值比資訊如下：
公司/月份

109年7月

109年8月

109年9月

平均

佳邦(6284)
1.00
1.04
1.13

1.06
芮特-KY(6514)
3.21
2.81
2.50

2.84
榮昌(3684)

1.98
1.85
1.78

1.87
上市－通信網路
2.47

2.62

2.56
2.55
上櫃－通信網路
2.70

2.74

2.65
2.70
資料來源：財團法人證券櫃檯買賣中心及證券交易所股份有限公司
採樣公司及上市櫃通信網路類股109年7月至9月之平均股價淨值比為1.06倍~2.84倍之間，考量公司股票尚無公開市場銷售，考量流動性折價因素後，以八折計算推估其合理之平均股價淨值比介於0.85~2.27倍之間，以該公司109年第二季財務報表所列示之每股淨值11.73元設算認購價格區間為9.97元~26.63元，本次議定認購價格23元係於認購價格區間內，且該公司之股價淨值比為1.96倍，介於同業平均水準及上市櫃通信網路類股之股價淨值比間，故與天凱科技議定之認購價尚屬合理。
綜上所述，本次興櫃認購價格之訂定除參酌國際慣用之評價法計算該公司合理價格，另並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，與該公司共同議定之興櫃認購價格為23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：

天凱科技成立於民國95年3月，專精於客製化研發設計、製造天線系統，並以戶外基站、補訊基站及蜂槽式基站天線為產品發展的主軸，並建立了一系列的數位電視產品，包含掌上型多媒體數位電視 (Portable TV with PMP)、Android PAD、WiMAX天線等並已銷售於世界各地，經由OEM及ODM行銷模式， 提供滿足客戶需求的專業3C產品與RF各式組合產品。
二、歷史沿革：

年 度

重要記事

95年

· 3月公司正式成立，並落籍新竹市金山二十五街，實收資本額新台幣1,000仟元整。
· 現金增資新台幣19,000仟元整，增資後實收資本額新台幣20,000仟元整。
· 推出USB數位電視棒產品。
· 成立掌上型數位電視研發小組及顧問團隊。
· 推出5吋掌上型數位電視。
96年

· 開始自行研發省電型數位電視並行銷歐洲。
· 申請通過第95219627號『具有天線之可攜式數位電視機的保護套結構』專利。
· 債權抵繳股款新台幣13,500仟元整，增資後實收資本額新台幣33,500仟元整。
97年

· 推出超節能3.5吋數位電視。

· 成立無線通訊事業處。
· 現金增資新台幣10,000仟元整，增資後實收資本額新台幣43,500仟元整。
· 推出全世界第一台超薄型7吋掌上型數位電視。
· 公司搬遷至竹北市嘉政九街。
98年

· 4月現金增資新台幣16,500仟元整，增資後實收資本額新台幣60,000仟元整。
· 歐洲雜誌評比掌上型數位電視第一名。
· 推出全世界第一台超薄型雙天線8吋掌上型電視。
· 12月減資新台幣30,000仟元彌補虧損並同時辦理現金增資新台幣30,000仟元整，減增資完成後實收資本額維持新台幣60,000仟元整。
99年

· 公司搬遷進駐竹北市指標性愛因斯坦商業辦公大樓。
· 成立HD掌上型數位電視研發小組。
· 現金增資新台幣25,000仟元整，增資後實收資本額新台幣85,000仟元整。
100年

· HD掌上型數位電視研發並成功上市。
101年

· 新增行車紀錄器產品線。
102年

· 單月業績突破新台幣21,000仟元整。
103年

· 收購佳茂電子有限公司之穿戴式事業部門，以開拓多媒體事業處業務。
· 現金增資新台幣35,000仟元整，增資後實收資本額新台幣120,000仟元整。
104年

· 盈餘轉增資新台幣13,200仟元及員工認股權轉換新台幣15,000仟元元整，增資後實收資本額新台幣148,200仟元整。
105年

· 4月現金增資新台幣20,000仟元整，增資後實收資本額新台幣168,200仟元整。
· 6月盈餘轉增資新台幣8,410仟元整，增資後實收資本額新台幣176,610仟元整。
· 公司購置商辦並搬遷進駐竹北市指標性愛因斯坦商業辦公大樓21樓。
106年

· 變更減少所營事業及修正章程變更登記。
107年
· 因業務需求透過設立於薩摩亞之TSKY Investment Co., LTD，間接在大陸地區轉投資耿巨電子科技(上海)有限公司。
108年
· 因中美貿易戰並配合公司整體營運計劃及策略之調整，註銷子公司TSKY Investment Co.,LTD及其轉投資之耿巨電子科技(上海)有限公司。
· 獲選：經濟部工業局108年度品牌台灣發展計畫第二期潛力品牌企業診斷輔導。
109年

· 向證券主管機關申請股票首次補辦公開發行。

三、經營理念：
天凱科技營運目標期許成為全球性巿場主要RF各式天線及接頭供應及製造公司。 天凱科技重視每一位同仁，提供良好的工作環境及成長的空間，期盼尋找公司志同道合的伙伴為共同的目標而努力。
四、未來展望：

(1)短期業務發展計畫

A.行銷策略

(A)無線通訊:
a. 深耕既有客戶，擴大合作範圍。
b. 提升OEM能力，以服務客戶需求為主向。
c. 以先前Outdoor天線之能量服務切入5G市場之客戶。
(B)GPS:
a. 繼續推廣自有品牌。
b. 繼續服務ODM品牌客戶。
c. 參與相關專業展覽。
B.生產、研發及產品發展方向
a. 繼續深耕基站天線專業，拉寬與競爭者的距離。
b. 添購研發設備以因應高頻信號的量測與研發人員增加的需求。
c. 繼續儲備RD研發人才。
d. 導入雲端儲存，建立研發協同工作平台，來分類、蒐集產品生命週期中所產出之技術文件、圖檔、表單，避免資訊誤用與保持資料的一致性，藉以提升產品品質、縮短設計時間與減少變更錯誤。
e. 持續深耕GOLF 品牌商之ODM服務。
C.營運管理政策
a. 聚焦研發能量，繼續維持，專業領域之專業供應商。
b. 強化品質監控系統，持續提升產品品質，加強客戶服務。
c. 善用資訊管理系統，提升公司營運績效。
(2)長期業務發展計畫

A.行銷策略

a. 繼續深耕基站天線專業，藉由4G→5G→衛星網路→6G轉型發展，於不同時期積極開發新客戶。
b. 建立良好口碑，藉由原有客戶及廠商拓展新客戶。
c. 繼續開發運動專業領域，如足球、高爾夫、等新運動商機。
d. 整合策略夥伴之生產資源優勢，積極和客戶組成策略聯盟，以爭取更多國際知名大廠客戶的訂單。
B.生產、研發及產品發展方向
a. 繼續深耕基站天線專業，藉由4G→5G→衛星網路→6G轉型發展，不斷精進產品研發。
b. 與客戶緊密合作，規劃長期產品合作計畫與藍圖，並預先進行產品設計，縮短產品上市時間。
c. 與供應商緊密合作並密切檢視價格與交期，以達到最低成本。
C.營運管理政策
a. 垂直整合技術與製造能力，提供客戶全方位服務。
b. 尋找優秀夥伴，策略聯盟或投資併購，強化服務能力。


                                                                          



	主要業務項目：

專精於客製化研發設計、製造天線系統，並以戶外基站、補訊基站及蜂槽式基站天線為產品發展的主軸，並建立了一系列的數位電視產品，包含掌上型多媒體數位電視 (Portable TV with PMP)、Android PAD、WiMAX天線等。                                          

	公司所屬產業之上、中、下游結構圖：
上游

中游

下游

(零組件)

(製造商)

(應用)

A.電子零件(服務)
a.晶片設計
b.晶片製造
c.中央處理器
d.記憶體
e.印刷電路板

B.組裝零件
a.模具成型
b.沖壓電鍍

C.相關配件
a.包裝材料
b.電源適配器
c.感測裝置
系統設計製造

天線製造
天線系統模組製造

代工廠
生產製作
測試組裝
  GPS模組製造

通路商

系統整合業者

電腦使用者

系統業者

通訊

消費性產品

智能物流

運動穿戴

GPS系統

穿戴式裝置


	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(%)

	天線
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	智慧型手機、基地台LTE & WiFi訊號、藍芽天線、廣播、電視、點對點無線電通信等系統
	209,454
	90.21

	穿戴式裝置
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	運動及健康領域，包括三鐵運動、球技運動甚至是運動員訓練及健身管理等
	22,729
	9.79

	合     計
	232,183
	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
	104年(註1)
	105年(註1)
	106年(註1)
	107年(註2)
	108年
	 109年截
至9月份止
(自結數)
(註3)

	營業收入
	189,615
	221,445
	265,870
	259,659
	232,183
	158,850

	營業毛利
	56,656
	57,974
	67,516
	56,537
	47,200
	39,880

	毛利率(%)
	29.88
	26.18
	25.39
	21.77
	20.33
	25.11

	營業外收入及支出
	3,629
	(1,227)
	(5,201)
	4,253
	(1,992)
	(2,959)

	稅前損益
	15,814
	13,985
	15,278
	17,160
	10,587
	8,449

	稅後損益
	15,449
	12,855
	12,482
	13,308
	8,801
	6,669

	每股盈餘（元）
	1.10
	0.75
	0.71
	0.75
	0.50
	0.38

	股利發放
	現金股利(元)
	-
	-
	0.6
	0.7
	0.8
	-

	
	股票股利(資本公積轉增資)(元)
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	
	股票股利(盈餘轉增資)(元)
	1.10
	0.50
	-
	-
	-
	-


註1：104~106年度係依據國際財務報導準則編製之個別財務報表填列，業經會計師查核簽證。
註2：天凱科技公司於107年成立子公司，107年度係依據國際財務報導準則編製之合併財務報表填列，業經會計師查核簽證。
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。
	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
	104年(註1)
	105年(註1)
	106年(註1)
	107年(註2)
	108年

	流動資產
	169,197
	187,748
	234,707
	199,407
	197,137

	基金及長期投資
	-
	-
	-
	-
	-

	不動產、廠房及設備
	2,682
	62,328
	59,538
	55,905
	53,458

	無形資產
	30,211
	30,211
	30,211
	30,211
	30,211

	其他資產
	12,566
	14,021
	16,311
	13,390
	2,714

	資產總額
	214,656
	294,308
	340,767
	298,913
	283,520

	流動
負債
	分 配 前
	45,293
	58,727
	91,035
	63,322
	51,226

	
	分 配 後
	48,657
	69,324
	101,632
	75,685
	37,097

	非流動負債
	60
	18,312
	30,017
	15,808
	14,863

	負債
總額
	分 配 前
	45,353
	77,039
	121,052
	79,130
	66,089

	
	分 配 後
	48,717
	87,636
	131,649
	91,493
	51,960

	股本
	148,200
	176,610
	176,610
	176,610
	176,610

	資本公積
	870
	16,870
	16,870
	16,870
	17,087

	保留
盈餘
	分 配 前
	17,165
	18,246
	20,131
	22,842
	26,190

	
	分 配 後
	13,801
	7,649
	9,534
	10,479
	12,061

	其他權益
	3,068
	5,543
	6,104
	3,461
	(2,456)

	累積換算調整數
	-
	-
	-
	-
	-

	股東權益總額
	分 配 前
	169,303
	217,269
	219,715
	219,783
	217,431

	
	分 配 後
	165,939
	206,672
	209,118
	207,420
	203,302


註1：104~106年度係依據國際財務報導準則編製之個別財務報表填列，業經會計師查核簽證。
註2：天凱科技公司於107年成立子公司，107年度係依據國際財務報導準則編製之合併財務報表填列，業經會計師查核簽證。                                                                         



	最近三年度財務比率

	年  度
項  目
	106年
	107年
	108年

	財

務

比

率
	毛利率(%)
	25.39
	21.77
	20.33

	
	流動比率(%)
	257.82
	314.91
	384.84

	
	應收帳款天數(天)
	122.07
	127.62
	138.26

	
	存貨週轉天數(天)
	130.82
	127.62
	123.73

	
	負債比率(%)
	35.52
	26.47
	23.31
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