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以下資料由展達通訊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：展達通訊股份有限公司 (股票代號：3447)

申請登錄：■一般板   □戰略新板
	董事長
	呂進宗

	總經理
	陳秋龍

	資本額
	695,466,200元

	輔導推薦證券商
	元大證券股份有限公司、凱基證券股份有限公司、富邦綜合證券股份有限公司

	主辦輔導券商聯絡人電話
	元大證券股份有限公司 池謦伊 (02)2718-1234#6734

	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      公司股票之相關資訊

	證券商名稱
	主辦
	協辦
	協辦

	
	元大證券
股份有限公司
	凱基證券
股份有限公司
	富邦綜合證券
股份有限公司

	認購日期
	110年9月24日

	認購股數（股）
	1,300,000
	100,000
	100,000

	認購占擬櫃檯買賣股份總數之比率
	1.87%
	0.144%
	0.144%

	認購價格
	每股23元

	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，評估市場法、成本法及現金流量折現法等評價方式，以推算合理之股票價格，作為本推薦證券商認購展達通訊股份有限公司（以下簡稱展達或該公司）興櫃股票價格之訂定依據；再參酌該公司產業概況、經營績效、發行市場環境及同業市場狀況等因素後，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種類，而各種方法皆有其優缺點，評估之結果亦有所差異，目前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)或股價淨值比法(Price Book value ratio，P/B ratio)，係透過已公開的資訊與整個市場、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依據，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。

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之評定基礎。

3. 現金流量折現法：採用未來現金流量作為公司價值之評定基礎。

以上股票評價方法，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映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，在產業快速變化下對未來之預估甚難準確，使未來現金流量及加權平均資金成本無法精確掌握；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。

展達主要從事數位用戶迴路傳輸設備、無線及微波通訊設備及數據機等網路通訊產品之研究開發、製造及銷售等業務。經檢視目前國內上市及上櫃公司選取採樣同業分別為：智易科技股份有限公司(以下簡稱智易，股票代碼3596，上市通訊網路業)，主要從事研究、開發、產製及銷售寬頻網路接取產品、無線區域網路產品、數位家庭多媒體應用產品等。正文科技股份有限公司(以下簡稱正文，股票代碼4906，上市通訊網路業)，主要從事無線區域網路產品之研發、製造與銷售。中磊電子股份有限公司(以下簡稱中磊，股票代碼5388，上市通訊網路業)，主要從事有線網路產品、無線網路等產品之研發、生產製造及銷售。神準科技股份有限公司(以下簡稱神準，股票代3558，上櫃通訊網路業)，主要從事無線網路系統產品與服務之設計研發、製造及買賣。茲彙總上市櫃-通信網路業及採樣同業最近三個月(110年6月~8月)之平均本益比如下：
　　月份

公司

110年6月

110年7月

110年8月

最近三個月平均

智易(3596)
10.85
11.34
9.86
10.68
正文(4906)
6.81
7.41
6.09
6.77
中磊(5388)
17.28
17.57
17.67
17.51
神準(3558)
12.22
12.81
11.92
12.32
上市-通信網路業
32.36
32.26
30.72
31.78
上櫃-通信網路業
31.95
31.32
33.87
32.38
單位：倍

資料來源：臺灣證券交易所網站與證券櫃檯買賣中心網站
由上表得知，採樣同業及上市櫃通信網路類股最近三個月(110年6月~110年8月)之平均本益比約介於6.77~32.38倍間，惟去除極端值6.77後之平均本益比約介於10.68~32.38倍之間。該公司最近四季(109年第三季~110年第二季) 經會計師查核簽證或核閱之財務報告，稅後淨利為163,390仟元，並以該公司加權平均股數79,482仟股設算之最近一年之每股稅後盈餘為2.06元，按上述本益比區間計算其參考價格區間約為22.00~66.70元，另考量興櫃流動性風險給予八折作為風險貼水，調整後每股參考價格區間為17.60~53.36元。本承銷商與該公司議定股票認購價格為23元，係介於每股參考股價區間之內，認購價格尚屬合理。
綜上，本次興櫃認購價格之訂定除參酌國際慣用之本益比法，另考量該公司之產業前景、經營績效、發行市場環境、獲利能力及與櫃市場流通性等因素後，由推薦證券商與該公司共同議定認購價格為每股23元。


	公司簡介(公司介紹、歷史沿革、經營理念、未來展望等)

	【公司介紹】
展達通訊股份有限公司（XAVi Technologies Corporation）是高速光纖、數位用戶迴路客戶端設備，住宅網關、數位影像、無線網路及智慧家庭產品的專業領先供應商。公司在1997年成立於台北縣三重市，1998年在新竹市也設立了研發中心。製造工廠位於中國吳江及泰國。

展達公司致力於為電信公司，企業、小型企業、SOHO，家庭和一般住家網路用戶等各種客戶開發、生產和行銷寬頻接取，IP視頻，無線和物聯網產品。憑藉其卓越工程師的不懈努力，我們已經成為全球成功的網路和電信設備供應商之一。其技術和產品涵蓋10G PON，GPON，千兆乙太網，G.fast，ADSL / VDSL，PLC，Wi-Fi，無線，IP和OTT STB以及物聯網產品，致力為終端顧客提供高速網路和多媒體與網路集成的解決方案。為了不斷地在高速網路產品中提供尖端功能給用戶，我們投入了大量資源來加強研發部門，並期與策略供應商和客戶共創三贏局面。
【歷史沿革】
86年10月 

(在台北縣設立公司，實收資本額為新台幣貳仟伍佰萬元。

 87年7月 

(於工研院設立新竹研發中心。

 8月 

(現金增資新台幣參仟萬元，實收資本額增為新台幣伍仟伍佰萬元。

88年10月 

(現金增資新台幣貳仟陸佰伍拾參萬貳仟壹佰元，實收資本額增為新台幣捌仟壹佰伍拾參萬貳仟壹佰元。

 11月 

(現金增資新台幣貳仟捌佰肆拾陸萬柒仟玖佰元，實收資本額增為新台幣壹億壹仟萬元。

12月 

(與朗訊結盟，成為全球CPE的工作夥伴。

89年1月 

(ADSL正式量產，開始出貨。

2月 

(現金增資新台幣肆仟伍佰萬元，實收資本額增為新台幣壹億伍仟伍佰萬元。

6月 

(現金增資新台幣肆仟肆佰捌拾萬元，實收資本額增為新台幣壹億玖仟玖佰捌拾萬元。

9月 

(展開與香港電訊的合作關係，正式量產ADSL Modem。 

90年3月 

(IAD正式量產，開始出貨至香港及韓國等亞洲主要市場。

6月 

(現金增資新台幣壹億參仟貳拾萬元，實收資本額增為新台幣參億參仟萬元。

91年2月 

(VDSL用戶端產品研發完成。

92年6月 

(群光集團入主，雙方資源結合共同提供遍及全世界的完整服務。

7月 

(辦理減資新台幣陸仟陸佰萬及現金增資新台幣壹億陸仟肆佰萬元，實收資本額增為新台幣肆億貳仟捌佰萬元。

93年2月

(於江蘇吳江設立新廠，並正式量產。 

94年3月

(完成VoIP與ADSL2+之整合性接取設備(IAD)。

6月

(完成高速對稱VDSL(100M/100M)研發。

95年12月

(完成G-PON outdoor ONT之產品研發與量產。

97年1月

(GPON切入光纖網路通訊新客戶。

9月

(切入IPTV STB市場，提供整合性方案。

99年7月

(辦理減資新台幣貳億柒仟元整，及辦理增資新台幣壹億肆仟貳佰萬元整，增資後實收資本額為新台幣叁億元整。

100年6月

(辦理盈餘(含員紅)轉增資新臺幣參仟參佰伍拾萬元，增資後實收資本額為新台幣參億參仟參佰伍拾萬元整。

101年度

(完成新一代高整合性GPON Mini ONT產品研發。

(完成智慧家庭應用OSGi家用閘道器平台建立之前期研發。

102年6月

(辦理盈餘(含員紅)轉增資新臺幣肆仟參拾伍萬元，增資後實收資本額為新台幣參億柒仟參佰捌拾伍萬元整。

102年12月

(董事長林茂桂先生兼任本公司執行長。

103年7月

(辦理盈餘(含員紅)轉增資新臺幣肆仟玖佰肆拾捌萬伍仟元，增資後實收資本額為新台幣肆億貮仟參佰參拾參萬伍千元整。

103年度

(研發GPON HGU相關產品
(研發G.fast CPE/DPU相關產品
(完成IOT Gateway, ZigBee/BLE wireless module

104年8月

(辦理盈餘(含員紅)轉增資新臺幣壹億陸仟肆佰壹拾參萬貳仟陸佰參拾元，增資後實收資本額為新台幣伍億捌仟柒佰肆拾陸萬柒仟陸佰參拾元整。

104年11月

(辦理現金增資新臺幣肆仟玖佰萬元，增資後實收資本額為新台幣陸億參仟陸佰肆拾陸萬柒仟陸佰參拾元整。

105年8月

(辦理盈餘暨員工酬勞轉增資新臺幣壹億肆仟零肆拾肆萬陸佰肆拾元，增資後實收資本額為新台幣柒億柒仟陸佰玖拾萬捌仟貮佰柒拾元整。

105年10月

(公司總部搬遷至新北市三重區現址。

105年12月

(辦理現金增資新臺幣肆仟玖佰萬元，增資後實收資本額為新台幣捌億貮仟伍佰玖拾萬捌仟貮佰柒拾元整。

106年9月

(辦理盈餘暨員工酬勞轉增資新臺幣捌仟壹佰貳拾叄萬捌仟捌佰肆拾元，增資後實收資本額為新台幣玖億零柒佰壹拾肆萬柒仟壹佰壹拾元整。

107年9月

(辦理資本公積暨員工酬勞轉增資新臺幣捌仟陸佰叄拾柒萬陸仟零叄拾元，增資後實收資本額為新台幣玖億玖仟叄佰伍拾貮萬叄仟壹佰肆拾元整。

108年12月

(建立泰國生展基地並開始量產。

109年2月

(成立展達通訊(泰國)有限公司。

109年11月

(辦理現金減資新臺幣貮億玖仟捌佰零伍萬陸仟玖佰肆拾元，減資後實收資本額為新台幣陸億玖仟伍佰肆拾陸萬陸仟貮佰元整。

【經營理念】
展達秉持著永續、誠信精神，提供客戶最滿意的服務，持續創造公司獲利成長，為股東創造長久利益。並在互聯網路、人工智慧、虛擬化與物聯網領域持續發展高附加價值及客製化產品，為客戶創造價值。展達亦致力節能減排、回饋社會，善盡企業公民責任。
【未來展望】
展達未來將導入自動化設備，增進生產效率並降低生產成本，且提升高附加價值與利基型寬頻產品銷售比重。持續研發超高速光纖終端設備、G.fast、5G及Wifi6應用產品、智慧家居產品等，滿足客戶多樣化需求


	風險事項說明(登錄戰略新板公司適用)

	展達非申請登錄戰略新板，故不適用。




	主要業務項目：

主要從事數位用戶迴路傳輸設備、無線及微波通訊設備及數據機等網路通訊產品之研究開發、製造及銷售等業務。

	公司所屬產業之上、中、下游結構圖：
網路通訊產業，利用有線或無線傳輸或接受符號、信號、文字、影像、聲音與其他訊息，產業鏈上游為組成各類通訊終端之零組件供應商，中游為各類終端應用產品之供應商，下游則為電信服務公司。上、中、下游之關聯性如下：

[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(千元)
	佔總營收

比重(%)

	通信網路產品
	寬頻光纖
[image: image4.png]




	將寬頻接入網路達到客戶家中，用戶可享受質量保證的互聯網服務。
	2,823,474
	100

	
	物聯網
[image: image5.png]



	收集數據然後通過互聯網共享該數據，例:運動追蹤器。
	
	

	
	無線基礎設施
[image: image6.png]



	透過點對點和點對多點的配置，提供無線網絡而無需佈線。
	
	

	合     計
	2,823,474
	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：新臺幣千元                      

	年度
項目
	105年
	106年
	107年
	108年
	109年
	110年截
至 8月份止
(自結數)(註2)

	營業收入
	5,099,126
	4,124,459
	3,183,595
	2,311,063
	2,823,474
	2,246,971

	營業毛利
	495,873
	302,044
	266,562
	299,695
	438,683
	329,193

	毛利率(%)
	9.72
	7.32
	8.37
	12.97
	15.54
	14.65

	營業外收入及支出
	(4,184)
	105,515
	(60,616)
	121,237
	43,431
	(4,232)

	稅前損益
	195,840
	126,241
	(222,264)
	182,333
	167,989
	109,871

	稅後損益
	180,391
	111,778
	(229,976)
	179,600
	149,738
	93,295

	每股盈餘（元）
	2.00
	1.14
	(2.32)
	1.81
	1.57
	1.34

	股利發放
	盈餘分配之現金股利(元/股)
	0.8
	-
	-
	-
	1
	-

	
	法定盈餘公積發放之現金股利(元/股)
	-
	0.2
	-
	-
	-
	-

	
	股票股利(資本公積轉增資)(元)
	-
	0.8
	-
	-
	-
	-

	
	股票股利(盈餘轉增資)(元/股)
	0.8
	-
	-
	-
	-
	-


(註1)各年度之財務資訊係依IFRS編制，並經會計師查核簽證。
(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
	106年
	107年
	108年
	109年

	流動資產
	3,231,832
	2,325,657
	1,946,688
	1,713,475
	1,756,727

	基金及長期投資
	-
	-
	-
	-
	-

	不動產、廠房及設備
	389,524
	357,644
	323,045
	233,272
	203,758

	無形資產
	2,391
	3,501
	3,043
	963
	3,141

	其他資產
	128,433
	103,559
	81,748
	17,629
	37,195

	資產總額
	3,752,180
	2,790,381
	2,354,524
	1,965,339
	2,000,821

	流動
負債
	分 配 前
	2,426,193
	1,703,299
	1,529,308
	964,981
	1,157,927

	
	分 配 後
	2,492,265
	1,721,442
	1,529,308
	964,981
	1,227,474

	非流動負債
	747
	295
	-
	1,009
	11,259

	負債
總額
	分 配 前
	2,426,940
	1,703,594
	1,529,308
	965,990
	1,169,186

	
	分 配 後
	2,493,012
	1,721,737
	1,529,308
	965,990
	1,238,733

	股本
	825,908
	907,147
	993,523
	993,523
	695,466

	資本公積
	103,523
	112,562
	25,201
	25,201
	25,201

	保留
盈餘
	分 配 前
	289,241
	268,711
	(16,221)
	21,945
	171,763

	
	分 配 後
	157,096
	268,711
	(16,221)
	21,945
	102,216

	其他權益
	106,568
	(201,633)
	(177,287)
	(41,320)
	(60,795)

	股東權益總額
	分 配 前
	1,325,240
	1,086,787
	825,216
	999,349
	831,635

	
	分 配 後
	1,259,168
	1,068,644
	825,216
	999,349
	762,088


(註1)各年度之財務資訊係依IFRS編制，並經會計師查核簽證。
                                  

	最近三年度財務比率

	年  度

項  目
	107年
	108年
	109年

	財

務

比

率
	毛利率(%)
	8.37
	12.97
	15.54

	
	流動比率(%)
	127.29
	177.57
	151.71

	
	應收帳款天數(天)
	91
	107
	85

	
	存貨週轉天數(天)
	64
	76
	64

	
	負債比率(%)
	64.95
	49.15
	58.44


                                                                          

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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