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以下資料由乂迪生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
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   認購相關資訊
   公司簡介
   風險事項說明(申請登錄戰略新板公司適用)
   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：乂迪生科技股份有限公司(股票代號：7452)
申請登錄：■一般板       □戰略新板
	董事長
	廖本昌

	總經理
	廖本昌

	資本額
	153,740,000 元

	輔導推薦證券商
	日盛證券股份有限公司、永豐金證券股份有限公司、第一金證券股份有限公司

	主辦輔導券商聯絡人電話
	石士節/02-25626288#7900

	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乂迪生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

	
	日盛證券股份有限公司
	永豐金證券股份有限公司
	第一金證券股份有限公司

	認購日期
	110年2月25日

	認購股數（股）
	300,000股
	100,000股
	100,000股

	認購占擬櫃檯買賣股份總數之比率
	1.95%
	0.65%
	0.65%

	認購價格
	40元/股

	認購價格之訂定
依據及方式
	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。

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，其中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；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，在產業快速變化下對未來之預估甚難準確，使未來現金流量無法精確掌握，且及加權平均資金成本更無法精確掌握；股價淨值比法較適用於獲利不穩定，或成熟產業但獲利波動劇烈的景氣循環公司。而該公司屬獲利穩定之產業，故本推薦證券商僅就本益比法作為評估基準。

該公司主係從事提供線上多國語言學習教育相關產品及服務，經參考國內上市櫃之同業資料，且綜合考量營運規模、營運模式及產品類型後，選擇同業如下：

(1)上櫃公司三貝德數位文創(股)公司(股票代碼：8489)：主要從事幼兒園至高三的數位學習內容產品之研發製作與銷售。

(2)第一上櫃公司大地幼教(股)公司(股票代碼：8437)：主要從事幼教諮詢、幼教產品買賣及幼教軟體開發與銷售業務。

(3)上櫃公司智基科技開發(股)公司(股票代碼：6294)：主要從事公職、就業及證照考試短期補習業務。

以下茲採本益比法進行評估，彙總採樣同業、上櫃文化創意業類股最近三個月(109年12月~110年2月)之平均本益比如下：

單位：新台幣元
月份

公司

109年12月

110年1月

110年2月

最近三個月平均

8489 三貝德

41.78

37.39

39.38

39.52

8437 大地-KY

25.63

22.59

26.00

24.74

6294 智基

11.60

11.56

11.98

11.71

上櫃文化創意業
29.84

29.39

30.99
30.07
資料來源：財團法人證券櫃檯買賣中心網站。
參考最近三個月(109年12月~110年2月)同業三貝德、大地-KY、智基及上櫃文化創意業類股平均本益比，合理的本益比區間為11.71~39.52倍之間，以乂迪生109年度自結報表之每股盈餘為1.02元，依上述本益比區間為參考依據，設算該公司股價應介於11.94～40.31元之間。

綜上所述，本次興櫃認購價格除參酌國際慣用之評價法計算該公司合理價格，並參酌該公司之所處產業、發行市場環境及同業之市場狀況等因素外，並考量近該公司期積極與補習班合作，進行線下及線上的資源整合、提供自行開發平台服務，並取得普思語言測驗中心獨家代理權，提供語言檢測場所等，爰參與該公司110年1月辦理之現金增資案，而該現金增資案同時尚有原始股東及外部股東參與認購，每股認購價格為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)

	一、公司簡介

乂迪生科技股份有限公司(以下簡稱「乂迪生」)成立於97年3月，董事長暨總經理為廖本昌，乂迪生目前主要提供線上多國語言學習教育相關產品及服務，包括個人語言學習平台、教育機構輔助平台、品牌代工平台、線上外語師資訓練認證平台、自行研發之平台雲端架構。

二、歷史沿革

年  度

重要發展紀事

民國97年

創立乂迪生數位行銷有限公司。

民國98年

開啟線上教學平台「Hi家教線上外語學院」正式成立，帶動線上外語產業發展。

首創一對一個人化教學、線上多元外語學習和菲師平價課程等3種學習模式。

民國99年

成立海外師資中心

耗資千萬於馬尼拉設立專業師資管理中心。

民國100年

更名為乂迪生科技股份有限公司。

民國102年

通過經濟部技術處創新研發計劃補助案，研發線上多國外語課程，包含：英美語、日韓語、歐洲語（法、德、西、義、俄、葡語等）、東南亞語（泰、越、印尼語），目前為獨步全台，同時擁有線上多國外語的專業語言學習機構。

民國103年

掛牌創櫃板；首家以「文化創意類」的外語教育產業正式掛牌創櫃板，股票代號：7452。

與政大、淡江、銘傳大學外語學院師資進行產學合作計劃。

通過經濟部技術處創新研發計畫補助案，投入研發動態師資認證系統、企業自主平台暨雙軌訓練模式及智慧客服傳遞系統與個人化精準行銷模式。

民國104年

設立大陸子公司

拓展中國大陸市場及強化在地客戶服務。

民國105年

參與2016國際教育展，並舉辦第一屆菲師之星選拔。擔任嚴長壽「在世界地圖上找到自己」公益天使，並接受多家媒體採訪。

民國106年

10萬註冊學員；Hi家教線上外語學員註冊人數突破10萬。

在日本成立事業團隊，將海外版圖拓展到日本各地。

民國107年

乂迪生科技榮獲國家品牌玉山獎。

線上線下教學整合

推出「線下學、線上用」學習模式。

開發團體班客戶、建立經銷模式。

民國108年

接觸B2B市場；開始接觸B2B市場，讓「線下學、線上用」成為新的語言學習趨勢。目前已觸及客戶：
幼兒園：大地幼教(600間分校)

兒美補習班：佳音、常春藤等(約760間分校)

國高中職校：臺中市私立僑泰高級中學、雲林縣私立福智國中

大專院校：龍華科技大學、中國科技大學

民國109年

擴大市場內容；持續增加B2B市場市佔。

成為 IELTS考場。

取得British Council獨家代理授權。成為Aptis 普思國際英檢台灣總代理商。

平台資本化，發展平台出租和家教平台業務。

於2020年向櫃買中心申請股票公開發行。

三、經營理念

乂迪生定位為以平價、便利及輕鬆之專業外語線上真人家教服務廠商，累積十餘年之外語師資招募管理之技術能力，並持續積極自行研發及創新營運模式、課程教材、提升教學平台系統及客服系統之使用者體驗滿意度。貫徹該公司「人才走向世界，世界走向台灣」的經營理念，讓語言教育普及化、語言融入生活化政策。
四、未來展望
1.短期發展計畫

(1)透過招募模式創新與國內各大知名外語學院進行產學聯盟，直接從校園招募、培訓與認證外語師資，藉由多元招募模式降低師資成本結構，將成本降低直接反應在課程定價上，透過平價策略、與動態師資認證的「品質透明化」策略，提供顧客最高性價比(C/P 值)的外語學習服務，以達成市場滲透目標，提升營收及市占率。

(2)跳脫線上外語產業的產品限制，透過雲端設備，提供教學及家教平台的租賃服務以拓展在B2B及C2C市場的合作機會。同時Hi家教教學平台，專為線上教學而打造，師資、學員、教材、教學功能一應俱全，滿足教育機構或個人家教的各種教學模式需求。 

2.長期發展計畫

(1)開發異業結盟、拓展潛在客群的觸及率與品牌普及度：
將規劃更多樣的市場推廣及通路合作計畫，例如：鎖定客層相同的圖書出版業者進行聯合行銷活動，於其通路據點提供體驗活動以強化品牌曝光度。再者，配合外語補教業者之學員「聽力」與「口說」方面訓練不足，與其進行聯盟行銷等。
(2)品牌個性塑造：
透過網站CIS 整合，打造活潑的品牌意象，新增虛擬代言人，拉近人與人之間的關懷情感，讓網站不再冷冰冰，而是有溫度的情感溝通、交流的天地。

(3)品牌價值傳遞及品牌忠誠與口碑建立：
品牌價值傳遞將圍繞著「情感關懷」與「生活體驗」兩大訴求，讓線上課程完整銜接線下課程、強化學習成果，例如該公司以學區補習班和社區角落作為外語學習實體線下基地，將外語學習的種子散播到一般民眾的生活環境，落實將語言結合日常使用的學習目的。

(4)建立普思檢定的產業鏈：

該公司已於2020年成為 IELTS考場，並取得British Council獨家代理授權，成為Aptis 普思國際英檢台灣總代理商。教材設計是該公司規劃檢定考試產業鏈的第一步；將過往的經驗及技術能力為基礎，並根據普思英檢考試規定，同時規劃設計實用的線上教材。

(5)發展OMO教育科技的ABC：
A代表Artificial intelligence人工智能之數據蒐集及邏輯推論，B代表Big data大數據分析，C代表Cloud 雲端學習模式；該公司導入AI智能高效學習評測系統，即時捕捉學員上課時的臉部表情和肢體動作，蒐集學員學習時的情緒反應，應用Big data大數據分析將AI蒐集的資訊和學員的上課資料比對，讓學員和教師可不受時空限制在雲端互動學習，所有的課程資料和學習軌跡也有數據化記錄，為客戶建立專屬學習模式、同時借助線上的學習，達到虛實融合（Online Merge Offline），線上課程及線下活動互補，協助學員更有效的學習及獲得更大學習成果，實踐將語言結合日常使用之終極學習目的。


	風險事項說明(登錄戰略新板公司適用)

	(不適用)




	主要業務項目：

乂迪生目前主要提供線上多國語言學習教育相關產品及服務，目前主要產品包括個人語言學習平台、教育機構輔助平台、品牌代工平台、線上外語師資訓練認證平台、自行研發之平台雲端架構。                                          

	公司所屬產業之上、中、下游結構圖：

上游

中游

下游

數位課程與教材

網路學習平台系統

海內外之師資管理中心及客服據點

學員專屬之智慧客服團隊

創新研發之技術團隊

專業之師資招募及管理團隊

嚴謹篩選認證之師資團隊

各年齡層之個人客戶

補教業者

各級學校

企業團體



	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(千元)
	佔總營收

比重(%)

	線上授課之勞務收入
	
[image: image3]
	主要提供線上多國語言學習教育相關產品及服務
	219,508
	100.00

	合     計
	219,508
	100.00

	註：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
	105年(註1)
	106年
	107年
	108年
	109年

(註2)
	110年截

至2月份止

 (註2)

	營業收入
	120,987
	118,808
	226,017
	195,849
	219,508
	23,448

	營業毛利
	62,046
	58,051
	152,522
	125,363
	146,534
	12,335

	毛利率(%)
	51.28
	48.86
	67.48
	64.01
	66.76
	52.61

	營業外收入及支出
	(11,603)
	298
	(91)
	(1,616)
	3,172
	335

	稅前損益
	(35,541)
	(70,152)
	1,909
	7,801
	8,196
	(13,459)

	稅後損益
	(35,715)
	(58,785)
	(762)
	7,287
	15,274
	(13,459)

	每股盈餘（元）
	(7.26)
	(6.21)
	0.04
	0.50
	1.02
	(1.02)

	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)105年度係依據ROC GAAP编製之財務報表填列，自106年度起首次適用IFRSs，以上年度財務報表皆經會計師查核簽證。

(註2)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：新臺幣千元
                    單位：新台幣仟元

	年度
項目
	105年(註1)
	106年
	107年
	108年
	109年(註2)

	流動資產
	26,781
	22,412
	28,696
	17,389
	24,138

	基金及長期投資
	3,371
	-
	-
	-
	-

	固定資產
	4,099
	6,988
	7,367
	6,466
	4,549

	無形資產
	666
	56,919
	59,466
	96,449
	87,765

	其他資產
	58,930
	24,432
	21,946
	43,533
	47,539

	資產總額
	93,847
	110,751
	117,475
	163,837
	163,991

	流動
負債
	分 配 前
	102,804
	169,073
	124,624
	135,803
	90,273

	
	分 配 後
	102,804
	169,073
	124,624
	135,803
	90,273

	非流動負債
	-
	-
	176
	16,098
	8,003

	負債
總額
	分 配 前
	102,804
	169,073
	124,800
	151,901
	98,276

	
	分 配 後
	102,804
	169,073
	124,800
	151,901
	98,276

	股本
	80,000
	110,200
	129,240
	132,830
	143,740

	資本公積
	500
	500
	33,580
	41,809
	675

	保留
盈餘
	分 配 前
	(88,796)
	(169,314)
	(168,803)
	(162,203)
	(78,651)

	
	分 配 後
	(88,796)
	(169,314)
	(168,803)
	(162,203)
	(78,651)

	其他權益
	-
	(1,121)
	(1,425)
	(1,268)
	(1,598)

	非控制權益
	-
	1,413
	83
	768
	1,549

	股東權益總額
	分 配 前
	(8,957)
	(58,322)
	(7,325)
	11,936
	65,715

	
	分 配 後
	(8,957)
	(58,322)
	(7,325)
	11,936
	65,715


(註1)：105年度係依據ROC GAAP编製之財務報表填列，自106年度起首次適用IFRSs，以上年度財務報表皆經會計師查核簽證。

(註2)：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
	107年
	108年
	109年(註2)

	財

務

比

率
	毛利率(%)
	67.48
	64.01
	66.76

	
	流動比率(%)
	23.03
	12.80
	26.74

	
	應收帳款天數(天)
	11
	11
	8

	
	存貨週轉天數(天)
	(註1)
	(註1)
	(註1)

	
	負債比率(%)
	106.24
	92.71
	59.93


(註1)：該公司因無存貨，故不予以設算相關財務比率。

(註2)：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!![image: image7.png]
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