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以下資料由政伸企業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
   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：政伸企業股份有限公司 (股票代號：8481 )

	輔導推薦證券商
	第一金證券股份有限公司

	主辦輔導券商聯絡人電話
	第一金證券股份有限公司 陳怡如 (04)2220-8895

	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政伸企業股份有限公司股票之相關資訊

	證券商名稱
	主辦
	協辦
	協辦
	協辦

	
	第一金證券
股份有限公司
	元大證券
股份有限公司
	宏遠證券

股份有限公司
	凱基證券
股份有限公司

	認購日期
	105年2月26日

	認購股數（股）
	1,200,000
	100,000
	100,000
	100,000

	認購占擬櫃檯買賣股份總數之比率
	1.97%
	0.16%
	0.16%
	0.16%

	認購價格
	每股新台幣67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，參考市價法、成本法及現金流量折現法等方式，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。

股票價值的評價方法包含市價法如本益比法、股價淨値比法、成本法及現金流量折現法等，其中市價法係透過已公開的資訊，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；成本法係以歷史成本為計算之依據，忽略通貨膨脹因素且無法表達目前真正之經濟貢獻值，故國際上採成本法評估企業價值者並不多見；現金流量折現法主係以未來各期創造之現金流量折現值合計數，計算目前股東權益之價值，然而未來之現金流量難以精確預估，且評價所需參數並無一致之標準。故本推薦證券商認購政伸公司擬採用市價法之本益比法進行評估。

政伸公司主要以網版印刷方式生產轉印貼標，主要應用於產品品牌、產品美化與產品識別之各類貼標，以提高產品的附加價值。該公司產品目前主要使用於自行車及運動器材兩大產業，其中運動器材主要應用於高爾夫球頭及球棒之轉印貼標。該公司營業收入約8成來自於自行車產業貼標，故從該公司銷貨前十大客戶中選取上市櫃之自行車客戶作為採樣同業。檢視該公司銷貨前十大客戶，選取上市公司巨大機械工業有限公司(簡稱巨大，9921)及美利達工業股份有限公司(簡稱美利達，9914)作為同業採樣公司，另參考上市大盤及上市其他類股之本益比，作為認購價格訂定之參考依據，其最近三個月本益比如下：
104年11月~105年1月採樣本益比

項目
104年11月
104年12月

105年1月
平均本益比
上市大盤
13.42
13.46

13.13
13.34
上市其他類
14.75
14.54
14.08
14.46
巨大(9921)
20.47
20.33
20.33
20.38
美利達(9914)
16.29
15.89

13.46
15.21
資料來源：證交所網站

由上表得知，最近三個月(104/11~105/1)該公司之採樣同業、上市公司之大盤及其他類股之平均本益比介於13.34~20.38倍，經參閱會計師出具之103年度及104年第二季合併財務報告，以該公司截至104年6月底止最近四季之稅後每股盈餘4.16元做為參考依據，因此該公司合理價格區間為55.5元~ 84.8元。考量該公司經營績效、獲利情形、未來營運之成長性、發行市場環境及同業之市場狀況，並考量興櫃市場流動性不足之風險後，由本推薦證券商與該公司共同議訂認購價格訂為每股新台幣67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

政伸公司 (股票代號8481)成立於民國76年，目前資本額新台幣6.08億元，主要以網版印刷方式致力於特殊印刷產業，所開發之各類貼標，提供自行車及各種工業產品之包裝美化與識別用途，以提高產品的附加價值。

該公司主要營收來自於自行車品牌貼標，重要客戶包括巨大、美利達等大廠，除專業生產自行車貼標外，更跨足棒球、高爾夫球之運動器材貼標之應用。
二、歷史沿革
年度

重要記事

民國76年

設立政伸企業股份有限公司，實收資本額為新台幣10,000仟元。

民國78年

工研院化工所輔導成立研發部門。

民國80年

由中衛發展中心輔導，全面導入電腦管理系統。

現金增資10,000仟元，實收資本額為新台幣20,000仟元。

民國81年

全面更新設計分色印前電腦設備。

民國84年

榮獲經濟部第三屆中小企業創新研究獎。

民國86年

通過標檢局ISO9001認證。

現金增資25,000仟元，並擴大實施員工認股制度，實收資本額為新台幣45,000仟元。

民國88年

榮獲勞委會頒發勞動條件優良民營事業單位。

民國89年

現金增資10,000仟元，實收資本額為新台幣55,000仟元。

民國92年

現金增資25,000仟元，實收資本額為新台幣80,000仟元。

民國93年

台灣總廠擴建廠房及新大樓。

民國94年

加入A-TEAM台灣自行車協進會。

榮獲第八屆小巨人獎及第十四屆國家磐石獎。

榮獲經濟部第十二屆中小企業創新研究獎。

民國96年

取得1SO14000認證(DNV認證單位)。

參與經濟部工業局主導性新產品開發計畫(3D複雜曲面模內裝飾關鍵材料與製品應用聯盟開發計畫)。

民國97年

成立專案管理部與產品發展部。

投資增建台灣廠公司C棟四樓廠房。

創新自行車暨零配件甄選第二名(外殼彩印真空吸塑裝飾(OMD)車架)。
民國98年

創新自行車暨零配件甄選第一名(磁浮立體水標)。

由中衛發展中心輔導，推動TPM活動。

現金增資20,000仟元，實收資本額為新台幣100,000仟元。
年度

重要記事

民國99年

榮獲職訓局TTQS教育訓練品質銅牌獎。

創新自行車暨零配件甄選第二名(環保純水標)。

民國100年

榮獲經濟部工業局核准成立全球營運總部。

現金增資150,000仟元，實收資本額為250,000仟元。

取得深圳政伸、太倉政伸、天津政伸100%股權。

台灣母公司組織調整，成立行銷部，總管理部合併專案管理部。

榮獲職訓局TTQS教育訓練品質銅牌獎。

創新自行車暨零配件甄選第一名(免塗裝水轉印貼標)。

民國100年

榮獲TPM優等獎-標語競賽類。

財政部核定為開立統一發票績優營業人。

民國101年

現金增資150,000仟元，員工紅利轉增資1,000仟元，實收資本額為401,000仟元。

榮獲職訓局TTQS教育訓練品質銅牌獎。

榮獲德國IF設計獎(立體裝飾無膜標)。

榮獲經濟部第一屆潛力中堅企業。

民國102年

榮獲德國IF設計獎(NPWT-GM亮霧貼標)。

成功申請經濟部工業局專案計畫補助製造業價值鏈資訊應用計畫補助(政伸生產預測及排程決策平台建置計畫)。

現金增資26,000仟元，盈餘轉增資100,250仟元及員工紅利轉增資1,100仟元，增資後實收資本額達528,350仟元。

民國103年

完成經濟部工業局專案計畫補助製造業價值鏈資訊應用計畫補助(政伸生產預測及排程決策平台建置計畫)。

盈餘轉增資79,165,680元及員工紅利轉增資1,152,980元，增資後實收資本額達608,668,660元。

台灣母公司組織調整，成立管理部。 

投資增建台灣公司D棟廠房。

民國104年

完成增建台灣母公司D棟廠房。

財政部核定為開立統一發票績優營業人。
本公司股票於104 年8月25 日經證券櫃檯買賣中心核准公開發行。
三、經營理念

(一) 『創新』領導：求新、求變領導流行
(二) 『服務』及時："JIT"及時供貨與專業服務
(三) 『品質』優先：物超所值，滿意保證
(四) 『誠信』第一：信守承諾，使命必達
四、未來展望

(一)短期發展計畫
1.行銷推廣新產品-亮霧面免塗裝、反光及鈦閃系列。

2.擴大投入研發資源，開發更高質感並符合節能減碳及環保理念之貼標及外觀裝飾方案，為客戶創造其產品之附加價值。

3.建構TAPS(TPS、TPM、TQM三位一體)生產管理系統，並進行各廠水平展開及深化運用，提升產品品質與生產效率並降低成本以增加公司競爭優勢及客戶滿意。
(二)長期發展計畫
1.持續建立技術與品質門檻，與競爭者作市場區隔，以維持貼標市場之領先地位。
2.持續研發數位印刷科技應用於各商品外觀裝飾，提升公司技術層次，以更節能減碳、低噪音、低污染、符合環保之生產製程，達到更精緻的產品質感需求，並符合少量多樣及客製化、個性化之產品特色。
3.發展Transart自有品牌，拓展產品應用，力行『全球商品彩妝師、價值創造者』使命。


                                                                          

	主要業務項目：

主要係以網版印刷方式生產各類貼標產品。                                          

	公司所屬產業之上、中、下游結構圖：



	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(%)

	自行車
貼標
	[image: image3.png]



	產品商標、產品美化與產品識別

	776,905
	61.59

	自行車零配件貼標
	[image: image4.jpg]



	產品商標、產品美化與產品識別
	183,688
	14.56

	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(%)

	運動器材貼標
	
[image: image5]
	產品商標、產品美化與產品識別
	238,444
	18.90

	其他貼標
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	產品商標、產品美化與產品識別
	62,345
	4.95

	合     計
	1,261,382
	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(註1)  

單位：新台幣仟元                      

	年度

項目
	99年
	100年
	101年
	102年
	103年
	104年截至
12月份止

(自結數)
(註2)

	營業收入
	664,273
	1,108,207
	1,235,982
	1,265,162
	1,261,382
	1,268,760

	營業毛利
	195,984
	421,253
	541,339
	614,513
	586,376
	562,302

	毛利率(%)
	29.50
	38.01
	43.80
	48.57
	46.49
	44.42

	營業外收入
	9,881
	8,039
	11,282
	19,475
	28,127
	17,406

	營業外支出
	5,766
	6,727
	349
	1,454
	2,373
	5,622

	稅前損益
	87,547
	251,097
	268,861
	364,078
	309,365
	305,165

	稅後損益
	75,188
	204,366
	222,873
	302,623
	251,716
	247,758

	每股盈餘（元）
	7.52
	11.54
	7.11
	5.88
	4.14
	4.07

	股利發放
	現金股利(元)
	9.00
	7.00
	2.50
	4.00
	3.70
	-

	
	股票股利(資本公積轉增資)(元)
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	
	股票股利(盈餘轉增資)(元)
	-
	-
	2.5
	1.5
	-
	-


(註1)本公司 99年度未編製合併財務報告，該財務資訊為個體財務報告。100～103年財務資料為合併財務報告，均經會計師查核簽證。

(註2)係自結數字，係依IFRS編製之合併財務資訊，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(註1)
         單位：新台幣仟元
                    單位：新台幣仟元

	年度

項目
	99年
	100年
	101年
	102年
	103年

	流動資產
	279,663
	556,137
	703,793
	992,199
	1,008,640

	基金及長期投資
	109,531
	-
	-
	-
	-

	固定資產
	147,512
	301,519
	275,810
	254,861
	298,758

	無形資產
	80
	29,313
	27,967
	29,192
	28,734

	其他資產
	3,453
	21,548
	24,401
	24,451
	31,970

	資產總額
	540,239
	908,517
	1,031,971
	1,300,703
	1,368,102

	流動

負債
	分 配 前
	281,392
	288,398
	281,334
	274,131
	282,906

	
	分 配 後
	371,392
	463,398
	381,584
	485,239
	508,113

	長期負債
	-
	-
	-
	-
	-

	其他負債
	1,243
	-
	18,507
	19,573
	16,337

	負債

總額
	分 配 前
	282,635
	288,398
	299,841
	293,704
	299,243

	
	分 配 後
	372,635
	463,398
	400,091
	504,812
	524,450

	股本
	100,000
	250,000
	401,000
	528,350
	608,669

	預收股本
	-
	76,685
	-
	-
	-

	資本公積
	-
	-
	1,174
	28,082
	29,129

	保留

盈餘
	分 配 前
	163,571
	275,451
	323,324
	425,447
	386,889

	
	分 配 後
	73,571
	100,451
	223,074
	214,339
	161,682

	長期股權投資

未實現跌價損失
	-
	-
	-
	-
	-

	累積換算調整數
	(5,967)
	17,983
	6,632
	26,081
	45,133

	庫藏股票
	-
	-
	-
	(961)
	(961)

	股東權益總額
	分 配 前
	257,604
	620,119
	732,130
	1,006,999
	1,068,859

	
	分 配 後
	167,604
	445,119
	631,880
	795,891
	843,652


(註1)本公司 99年度未編製合併財務報告，該財務資訊為個體財務報告。100～103年財務資料為合併財務報告，均經會計師查核簽證。                                                                          

	最近三年度財務比率

	年  度

項  目
	101年
	102年
	103年

	財

務

比

率
	毛利率(%)
	43.80
	48.57
	46.49

	
	流動比率(%)
	250.16
	361.94
	356.53

	
	應收帳款天數(天)
	105
	104
	105

	
	存貨週轉天數(天)
	21
	32
	40

	
	負債比率(%)
	29.06
	22.58
	21.87


   
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: image10.png]



公司概況資料表





 

















自行車組裝廠


運動休閒產品製造業


其他製造產業





自行車品牌商


運動休閒器材品牌商


其他通路商





車架廠





貼標





其他零組件廠








油墨








紙材








其他印刷物料
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下游
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