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以下資料由Ventec International Group Co.,Ltd.(騰輝電子國際集團股份有限公司)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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公司名稱：Ventec International Group Co.,Ltd.(騰輝電子國際集團股份有限公司) (股票代號：6672)
	輔導推薦證券商
	元大證券股份有限公司、富邦綜合證券股份有限公司

	主辦輔導券商聯絡人電話
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	註冊地國
	英屬開曼群島

	訴訟及非訟代理人
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	輔導推薦證券商認購Ventec International Group Co.,Ltd.(騰輝電子國際集團股份有限公司)
股票之相關資訊

	證券商名稱
	主辦
	協辦

	
	元大證券股份有限公司
	富邦綜合證券股份有限公司

	認購日期
	2018年1月4日

	認購股數（股）
	1,400,000股
	300,000股

	認購占擬櫃檯買賣股份總數之比率
	2.39%
	0.51%

	認購價格
	每股新台幣 71元

	認購價格之訂定
依據及方式
	Ventec International Group Co., Ltd.(騰輝電子國際集團股份有限公司)，以下簡稱騰輝電子)成立於西元2012年10月，截至2017年10月底實收資本額為新台幣586,143仟元。騰輝電子所營業務主要係生產與銷售印刷電路板所需使用之黏合片、銅箔基板和鋁基板。
目前股票價值評估的方法很多種，各種方法皆有其優缺點，評估之結果亦有所差異，目前市場上常用之股票評價方法主要包括1.市場基礎法：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，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，係以帳面之歷史成本資料作為公司價值評定基礎的淨值法；3.現金流量折現法，為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；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，該公司係屬電子零組件業，為成熟發展多年且穩定獲利之公司，故本推薦證券商茲就本益比法進行評估。經參酌從事同業聯茂(上市公司，股票代號6213)、台光電子(上市公司，股票代號2383)及台燿(上櫃公司，股票代號6274)於財團法人證券櫃檯買賣中心及台灣證券交易所股份有限公司所公告之股價資訊，及前述各公司經會計師查核簽證之財務報告，茲評估說明如下：

取得採樣公司及上市(櫃)電子零組件業股2017年8月至2017年10月本益比如下：
單位：新台幣元；倍
項目
2017年8月

平均
2017年9月

平均
2017年10月

平均
聯茂(6213)
14.31
15.38
17.36
台光電子(2383)
15.92
14.83
13.93
台燿(6274)
15.32
17.64
18.16
上櫃電子零組件業類(註2)

22.82
23.05
23.66
上市電子零組件業類(註2)

20.04
19.50
20.07
註1：平均本益比=平均收盤價/每股盈餘，每股盈餘係以各採樣同業公司2016年第四季~2017年前三季合併收入除以2017年9月30日普通股加權平均股數計算而得。
註2：係擷取證券櫃檯買賣中心及證券交易所網站資料。

經取得該公司之採樣同業公司及上市(櫃)電子零組件業最近三個月平均本益比資訊，該公司之採樣上市(櫃)同業公司及上市(櫃)電子零組件業最近三個月平均本益比區間約為13.93~23.66倍，以該公司經會計師核閱之合併財務報表最近四季(2016年下半年度~2017年上半年度)之合併稅後盈餘並依擬興櫃掛牌資本額追溯調整之每股盈餘4.40元為基礎計算，並以上開表列同業之本益比區間估算，該公司之合理承銷價格區間約為61.29~104.10元，議定興櫃認購價格訂為每股71元，介於每股參考股價區間之內。
綜上所述，本次興櫃認購價格之訂定除參酌國際慣用之各項評價法計算該公司之合理價格，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之每股認購價格，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
Ventec International Group Co., Ltd.（騰輝電子國際集團股份有限公司，以下簡稱騰輝電子）係於2012年10月16日設立於英屬開曼群島之控股公司，所營業務主要係生產與銷售印刷電路板所需使用之黏合片、銅箔基板和鋁基板，集團內各子公司註冊地國及主要功能簡介如下：
公司名稱
註冊地

集團內主要營運功能

Ventec International Group Limited(SAMOA)

(以下簡稱：VIG Samoa)

薩摩亞群島

一般投資業務

Ventec International Group Limited(HK)

(以下簡稱：VIG HK)

香港

一般投資業務

Ventec Electronics (HK) Company Limited(騰輝電子(香港)有限公司)

(以下簡稱：VT HK)

香港

銷售印刷電路板用黏合片、銅箔基板及鋁基板
Ventec Logistics Limited

(以下簡稱：VLL BVI)

英屬維京群島

一般投資業務

騰輝電子股份有限公司

(以下簡稱：VT TW)

中華民國

生產銷售印刷電路板用黏合片、銅箔基板及鋁基板

騰輝電子(蘇州)有限公司

(以下簡稱：VT SZ)

中國

生產銷售印刷電路板用黏合片、銅箔基板及鋁基板

騰輝電子(江陰)有限公司

(以下簡稱：VT JY)

中國

生產銷售印刷電路板用黏合片及銅箔基板

深圳騰輝威泰電子有限公司

(以下簡稱：VT SZWT)

中國

生產銷售印刷電路板用黏合片及銅箔基板
Ventec Europe Limited
(以下簡稱：VT UK)

英國

銷售印刷電路板用黏合片、銅箔基板及鋁基板

Ventec USA LLC

(以下簡稱：VT US)

美國

銷售印刷電路板用黏合片、銅箔基板及鋁基板

Ventec Central Europe GmbH.

(以下簡稱：VT DE)

德國

銷售印刷電路板用黏合片、銅箔基板及鋁基板

二、歷史沿革
年度

重要記事

2000年

騰輝電子(蘇州)有限公司成立於蘇州市高新區，境外控股方為Promax Investments Limited

蘇州市高新區向陽路工廠正式生產印刷電路板專用之銅箔基板及黏合片
2005年

騰輝電子(江陰)有限公司成立

2006年

Ventec Electronics (HK) Company Limited (騰輝電子(香港)有限公司)成立

2006年

Ventec International Group Limited(SAMOA)成立

2006年

Ventec Logistics Limited成立

2006年
Ventec Europe Limited成立
2007年

集團組織架構重組，改由Ventec International Group Limited(SAMOA) 取得騰輝電子(蘇州)有限公司97.5%的股權
2007年

Ventec USA LLC成立
2007年

取得蘇州市高新區泰山路67,292.5 M2土地，開始興建泰山路工廠

2008年

Ventec International Group Limited(HK)成立。

2008年

蘇州市高新區泰山路工廠正式投產

蘇州廠取得ISO 9001質量管理體系認證

蘇州廠開始研發鋁基板

PI(聚酰亞胺)產品通過UL認證，開始量產
2009年

深圳騰輝威泰電子有限公司成立

2009年

鋁基板取得UL認證，開始量產

PI(聚酰亞胺)產品獲NASA、波音的認可，進入航太工業領域

2010年

Ventec Central Europe GmbH.成立

2011年

騰輝電子股份有限公司成立，集團銅箔基板月產能達90萬張以上

2012年

集團組織架構重組，成立Ventec International Group Co., Ltd.騰輝電子國際集團股份有限公司成立，與Ventec International Group Limited(SAMOA)進行股權交換，實收資本額為新臺幣450,000仟元

2012年

騰輝電子股份有限公司購得土地及廠房所有權

2012年

蘇州廠取得AS 9100C關於航空工業用銅箔基板及黏合片的認證

鋁基板獲得BMW及BYD認可，用於汽車Power control Unit

2013年

配合蘇州市高新區『退二進三』政策規畫，與政府簽訂『國有土地使用權收購補償計畫協議書』，擬出讓向陽路工廠土地予政府，並開始進行泰山路工廠擴廠計畫

2014年

由Ventec International Group Limited(HK)向蘇州高新區經濟發展集團總公司取得騰輝電子(蘇州)有限公司2.5%的股權，成為100%由集團控股之子公司

騰輝電子(蘇州)有限公司取得IECQ危化品處理管理體系認證

鋁基板材料正式被法國汽車零件大廠Valeo認可，終端產品應用於多數高級車種，如奔馳、瑪莎拉蒂、Volvo等LED汽車頭燈上

PI(聚酰亞胺)產品通過歐洲太空總署認可

2016年

騰輝電子(江陰)有限公司購買凱尹電子100%股權取得江陰廠土地及廠房所有權

2016年

泰山路工廠擴廠計畫興建完成，向陽路工廠土地使用權正式移交當地政府
2016年

騰輝電子國際集團股份有限公司於2月辦理現金增資，股本變更為新臺幣484,306仟元。

2016年

12月行使員工認股權，股本變更為新臺幣514,191仟元。

2017年

3月現金增資，股本變更為新臺幣544,126仟元。

2017年

5月現金增資，股本變更為新臺幣561,143仟元。

2017年

10月行使員工認股權，股本變更為新臺幣586,143仟元。

2017年

鋁基板獲得上海電驅動及德國Kostal OBC認可，開始進入新能源汽車領域

三、經營理念
Ventec International Group Co., Ltd.（騰輝電子國際集團股份有限公司，以下簡稱騰輝電子）自成立以來，藉由不斷研發以追求高品質、高可靠性、高頻率及兼顧環保為目標，且於隨後數年內開發出大功率LED應用之高導熱（7.0W/mK）無鉛無鹵素環保金屬基板，下一代手機應用之超低Dk（Dk3.0）的無鹵素材料等，以開發出符合下游PCB廠商所需以及更高品質之產品。
四、未來展望
(1)短期發展計劃
A.行銷策略：
(A)改善產品及客戶群結構，以提昇獲利及降低競爭壓力。
(B)積極開發新市場與新客戶，分散風險。
(C)建立客戶與供應商之長期合作關係。
B.生產政策：
(A)執行不斷改善之品質政策。
(B)持續提升員工團隊合作之效率及生產力。
C.財務策略：
在不影響獲利能力的前提下，配合業務擴充需要辦理增資或向銀行借款支應資金需求。
(2)長期發展計劃
A.行銷策略：
(A)與主要客戶建立策略聯盟關係，以穩定業務來源，並增加競爭力。
(B)建立多元性新產品的行銷通路，達成分散風險、提高利潤的目標。
B.生產政策：
與國際性相關廠商合作，提升技術水準。
C.財務策略：
(A)充分利用資本市場之籌資工具獲得較低廉資金，作為公司營運之資源。
(B)以穩健的財務政策為原則，運用理財工具求取資金運用的效率，創造各種附
   加價值。


                                                                          

	主要業務項目：

主要為銅箔基板與鋁基板及特殊材質基板專業供應商。                                          

	公司所屬產業之上、中、下游結構圖：

銅箔基板是印刷電路板的基礎板材，印刷電路板又是所有電子產品不可或缺的基礎零件，提供電子零組件在安裝與連接時的主要支撐體。銅箔基板製造商的產業鏈結構如下圖所示，上游為玻璃纖維、銅箔及樹脂等原材料供應商，中游為銅箔基板及印刷電路板製造業者，下游為各類電子產品等應用領域供應商。
上游
中游
下游
玻璃纖維
銅　箔　基　板
各類電子產品
手　機
環氧樹脂
電　腦
家　電
酚醛樹酯
硬板、軟板、IC載板製造
汽　車
通　訊
銅箔
航　太
醫　療
聚醯亞胺樹脂
基板組裝加工及相關製造
娛　樂
交　通
生產製程及檢測設備
食　品
A.上游
上游產品可分為補強材料，如絕緣紙、玻纖蓆、玻纖紗、玻纖布等，在補強材料方面，臺灣有南亞、台玻等全球前二大玻璃纖維布供應商；導電材料如無氧銅球、電解銅箔、壓延銅箔等，在導電材料方面，因其對銅原料來源及電解、壓延、表面處理技術等要求，目前由日商、美商為主，臺灣則有南亞、長春等名列全球前五大的銅箔供應廠商；黏合材料如酚醛樹脂、環氧樹脂、聚醯亞胺樹脂、聚四氟乙烯樹脂等，在黏合材料方面，從海外進口比重較高，因其耐高溫、耐磨耗、絕緣佳等主要特性，目前由美商、日商及韓商化學大廠，合計市占率達九成。
B.中游
中游產品銅箔基板為製作印刷電路板之關鍵基礎材料，其製造流程係將溶劑、硬化劑、促進劑、樹脂等加以調膠配料而成，並與補強材料如玻纖布加以浸化而成膠片，之後經過膠片檢驗程序並進行裁片與疊置，再覆加銅箔，經過熱壓、裁切、檢驗與裁片，最終製成銅箔基板。銅箔基板產品類別依據其基材材質特性可分為紙質基板、複合基板、玻纖環氧基板、軟性基板等四類。
印刷電路板主要區分為硬質印刷電路板、軟性印刷電路板及IC載板等三類，硬質印刷電路板應用於電視、錄放影機、電話機、傳真機、電腦、筆記型電腦等，軟性印刷電路板應用於手機、數位相機、筆記型電腦、LCD面板、觸控面板等，IC載板則應用於邏輯晶片、晶片組、繪圖晶片、DRAM、快閃記憶體等。
C.下游
印刷電路板下游應用為各項電子產品，包括資訊、通訊及消費性產品如電視機、錄放影機、電腦週邊設備、傳真機、筆記型電腦、平板電腦、智慧手持裝置、通訊網路設備及目前最為熱門的智慧穿戴裝置產品等。
軟性基板因高科技產品採用比重越來越高，其重要性與日俱增，另為因應各國環保意識抬頭，已制定各項法令規章並針對電子產品內含有害物質加以限制，因此近年來各國廠商持續投入開發無鹵素、無鉛環保基板。為因應電子產品輕薄短小要求，高密度連接板（High Density Interconnect，HDI）需求亦快速成長，HDI目前最大市場應用產品為智慧手持裝置，包含智慧型行動電話與平板電腦，其他應用產品包括筆記型電腦、高階電腦與網路通訊及周邊之大型高層板、精密封裝載板等。


	產品名稱
	產品圖示

及介紹
	重要用途或功能
	最近一年度(2016)
營收金額(仟元)
	佔總營收

比重(%)

	銅箔基板
	為製作印刷電路板的主要材料，中間是絕緣層和補強材料，外層銅箔是導電層，實現信號的傳輸。
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	適用於手機、通訊、電子電腦等多層板之用途，高頻通訊之無鉛高耐熱性/無鹵環保型材料；適用於軍工，航空航太之超高耐熱性/低熱膨脹型聚醯亞胺硬板材料；汽車電子、汽車照明等用途。
	3,042,508
	66.93

	鋁基板
	用於製作特殊之印刷電路板，中間是絕緣層，銅箔層是導電層，實現信號的傳輸，鋁板層則起散熱和補強作用。可應用於LED照明、汽車頭尾燈、新能源汽車（電機驅動、車載充電器）、電動叉車、電焊機等領域。
[image: image4.jpg]



	LED路燈市場，汽車照明市場，大功率LED應用之高導熱發動機等設備。
	390,427
	8.59

	印刷電路板用黏合片
	用於印刷電路板中的介電層，起絕緣和黏結的作用。可用於製造多層印刷電路板。
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	適用於手機、通訊、電子電腦等多層板之用途，適用於軍工，航空航太應用之軟硬結合板。
	990,744
	21.80

	其他
	-
	-
	121,971
	2.68

	合     計
	4,545,650
	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
	2012年
(擬制)
	2013年
	2014年
	2015年
	2016年
	2017年截
至10月份止
(自結數)
(註)

	營業收入
	3,577,334
	4,428,067
	4,550,437
	4,516,532
	4,545,650
	4,125,722

	營業毛利
	247,687
	501,490
	679,127
	725,785
	1,179,949
	1,031,928

	毛利率(%)
	6.92
	11.33
	14.92
	16.07
	25.96
	25.01

	營業外收入
	13,144
	24,836
	12,596
	33,026
	135,599
	27,534

	營業外支出
	113,937
	152,414
	124,187
	127,419
	83,094
	153,985

	稅前損益
	(370,673)
	(156,481)
	(18,698)
	(22,753)
	526,373
	328,537

	稅後損益
	(358,710)
	(144,452)
	(39,134)
	(50,846)
	417,965
	269,123

	每股盈餘（元）
	(7.93)
	(3.21)
	(0.87)
	(1.09)
	8.69
	4.93

	股利發放
	現金股利(元)
	-
	-
	-
	-
	0.27
	-

	
	股票股利(資本公積轉增資)(元)
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	
	股票股利(盈餘轉增資)(元)
	-
	-
	-
	-
	-
	-


(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。
	最近五年度簡明資產負債表
         單位：新台幣仟元
                    單位：新台幣仟元

	年度

項目
	2012年

(擬制)
	2013年
	2014年
	2015年
	2016年

	流動資產
	2,050,674
	2,762,214
	2,864,053
	2,735,667
	2,935,680

	基金及長期投資
	4,269
	-
	-
	-
	-

	不動產、廠房及
設備
	1,326,198
	1,287,178
	1,352,400
	1,231,823
	1,285,384

	無形資產
	4,087
	4,910
	10,085
	4,867
	77,270

	其他資產
	100,682
	104,911
	246,139
	368,463
	194,383

	資產總額
	3,481,641
	4,159,213
	4,472,677
	4,340,820
	4,492,717

	流動

負債
	分 配 前
	2,609,727
	3,406,363
	3,756,445
	3,835,427
	3,561,415

	
	分 配 後
	2,609,727
	3,406,363
	3,756,445
	3,835,427
	3,576,399

	長期負債
	223,169
	203,513
	207,560
	179,846
	165,796

	其他負債
	54,851
	38,468
	54,375
	71,915
	158,613

	負債

總額
	分 配 前
	2,887,747
	3,648,344
	4,018,380
	4,087,188
	3,885,824

	
	分 配 後
	2,887,747
	3,648,344
	4,018,380
	4,087,188
	3,900,808

	股本
	450,000
	450,000
	450,000
	450,000
	523,713

	資本公積
	2,899
	2,899
	2,899
	2,899
	52,994

	保留

盈餘
	分 配 前
	(10,905)
	(162,332)
	(208,016)
	(270,948)
	139,545

	
	分 配 後
	(10,905)
	(162,332)
	(208,016)
	(270,948)
	124,561

	長期股權投資

未實現跌價損失
	-
	-
	-
	-
	-

	累積換算調整數
	108,583
	179,345
	163,505
	72,580
	(109,979)

	非控制權益
	43,317
	40,957
	45,909
	(899)
	620

	股東權益總額
	分 配 前
	593,894
	510,869
	454,297
	253,632
	606,893

	
	分 配 後
	593,894
	510,869
	454,297
	253,632
	591,909


                                                                          

	最近三年度財務比率

	年  度

項  目
	2014年
	2015年
	2016年

	財

務

比

率
	毛利率(%)
	14.92
	16.07
	25.96

	
	流動比率(%)
	76.24
	71.33
	82.43

	
	應收帳款天數(天)
	113
	113
	121

	
	存貨週轉天數(天)
	71
	70
	76

	
	負債比率(%)
	89.84
	94.16
	86.49


                                                                          

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: image9.png]



公司概況資料表





 






































PAGE  
3

