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以下資料由環拓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：環拓科技股份有限公司 (股票代號：7507)
	輔導推薦證券商
	台新綜合證券股份有限公司、合作金庫證券股份有限公司、富邦綜合證券股份有限公司、兆豐證券股份有限公司

	主辦輔導券商聯絡人電話
	台新綜合證券股份有限公司 郭先生/(07)537-0755#127

	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環拓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
	協辦

	
	台新綜合證券
股份有限公司
	合作金庫證券

股份有限公司
	富邦綜合證券

股份有限公司
	兆豐證券股份有限公司

	認購日期
	109年3月16日

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

	認購占擬櫃檯買賣股份總數之比率
	1.26%
	0.11%
	0.11%
	0.11%

	認購價格
	21.6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。

該公司認購價格之計算方式，係綜合參酌該公司之所處產業、經營績效、發行市場環境、本益比法及興櫃市場流動性不足之風險，經與該公司議定之認購價格為21.6元。
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，  綜合考量前述因素，且由於環拓公司目前仍屬業務開拓階段，於碳黑等商品積極增加產品應用層面以開拓海內外客戶，於廢橡膠熱裂解系統設備亦跨足國際，積極拓展公司設備銷售市場，故本益比法較無法評估其公司價值，故本次輔導推薦證券商認購環拓科技股份有限公司(以下簡稱環拓公司)僅就市場基礎法-股價淨值比法進行評估。
環拓公司主要從事廢輪胎裂解處理資源回收、裂解油、環保碳黑應用研發與行銷、毒性物質土壤污染熱脫附處理、油泥裂解處理及廢橡膠熱裂解系統整廠輸出之廠商。綜觀目前國內並無與環拓營業項目完全相同之上市櫃公司，因此考量該公司所處產業、業務產品性質及營業規模、資本額等因素，故選擇以從事廢棄物處理之專業環保廠商，包括主要從事有害事業廢棄物清除處理業務之上市公司可寧衛(8422)、主要從事國內電弧爐煉鋼廠有害事業廢棄物集塵灰之清除與再利用之上市公司鋼聯(6581)及主要從事廢棄物處理之上櫃公司崑鼎(6803)，作為環拓公司之採樣同業。茲將其採樣同業、上市其他類股及上櫃其他類股最近三個月(108年11月~109年1月)之股價淨值比列示如下：

單位：倍
項目

公司

108年11月

108年12月

109年1月

平均

可寧衛(8422)
3.21
3.21
3.25
3.22
鋼聯(6581)
2.81
2.72
2.58
2.70
崑鼎(6803)
2.89
2.90
2.96
2.92
上市其他類
2.06
2.09
1.98
2.04
上櫃其他類
1.67
1.66
1.60
1.64
資料來源：財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心及證券交易所網站

依上表資訊，環拓公司之採樣同業可寧衛(8422)、鋼聯(6581)、崑鼎(6803)及上市、櫃其他類股最近三個月(108年11月~109年1月)之平均股價淨值比介於1.64~3.22倍之間。若以環拓公司108年前二季經會計師核閱之財務報表，每股淨值為8.15元，其每股價格參考區間為13.37~26.24元。
綜上所述，考量採樣公司均為上市櫃公司，其股票之交易量及流通性均較興櫃市場佳，將此流動性風險納入評估，並考量該公司目前經營績效、產業前景及未來發展等條件，由本推薦證券商與該公司共同議定興櫃股票認購價格為每股價21.6元，介於採樣同業及上市櫃其他類股之股價淨值比區間，故該公司議定之認購價應尚屬合理。


	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：

環拓公司成立於民國94年，擁有創新的熱裂解技術專利，主要從事廢輪胎裂解處理資源回收、裂解油、環保碳黑應用研發與行銷、毒性物質土壤污染熱脫附處理、油泥裂解處理及廢橡膠熱裂解系統整廠輸出之廠商。環拓公司採用低耗能的全自動連續式熱裂解製程系統，從胎片投料、裂解反應、油品生產純化及碳黑改質、研磨、造粒等程序，皆為採電腦自動監控與控制，並且經由專業碳黑品管實驗室控管，生產製程及產品品質穩定，是全球少數運轉廢輪胎熱裂解廠的公司，所生產的回收原料亦已長期應用於橡膠產業，隨環保意識逐漸抬頭，國際間紛紛祭出改善環境拯救地球提出具體的計劃，廢輪胎的再回收利用市場深具發展潛力。
二、歷史沿革：
年度

重要紀事

94年

環拓科技股份有限公司成立於高雄市，額定資本額為新台幣100,000仟元，實收資本額為新台幣15,500仟元。

95年

轉投資連中股份有限公司，建立第一座廢輪胎裂解工廠。

辦理現金增資新台幣41,461仟元，增資後實收資本額為新台幣56,961仟元。

96年

辦理現金增資新台幣5,000仟元，增資後實收資本額為新台幣61,961仟元。

97年

裂解油品商品化。

辦理現金增資新台幣51,000仟元，增資後實收資本額為新台幣112,961仟元。

98年

設立品保實驗室。

咖啡碳備製測試及纖維級PET母粒研發完成。

99年

廢輪胎裂解廠獲ISO9001認證通過。

辦理現金增資新台幣45,000仟元，增資後實收資本額為新台幣157,961仟元。

100年

環保碳黑獲輪胎製造業認證使用。

辦理減資彌補虧損，減資資本新台幣64,000仟元，減資後實收資本額為新台幣93,961仟元。

辦理股份交換新台幣61,200仟元，100%持有連中股份有限公司，實收資本額增加為新台幣155,161仟元。

辦理現金增資新台幣120,000仟元，增資後實收資本額為新台幣275,161仟元。

101年

取得屏南工業區土地，籌建屏南新廠。

連中廠裂解產品取得BSI碳足跡認證。

辦理現金增資新台幣90,000仟元，增資後實收資本額為新台幣365,161仟元。

有機汙泥碳化處理技術研發完成。

102年

8月份屏南標準化新廠落成啟用。

辦理現金增資新台幣174,839仟元，增資後實收資本額為新台幣540,000仟元。

103年

取得再生油品國家認證，獲頒販油許可。

廢油泥熱裂解及土壤熱脫附合併系統專利申請。

獲經濟部能資源整合中心示範廠。

獲經濟部綠色產品標籤認證。

獲環保署邀請加入從搖籃到搖籃成員聯盟。

辦理現金增資新台幣60,000仟元，增資後實收資本額為新台幣600,000仟元。

為整合資源以提昇營運績效及競爭力，合併子公司連中股份有限公司。

104年

獲經濟部工業局核准60,000仟元科技專案研究計畫。

屏南廠裂解產品取得BSI碳足跡認證。

105年

辦理現金增資新台幣250,000 仟元，增資後實收資本額為新台幣850,000仟元。

105年11月9日登錄創櫃板，股票代號7507。

辦理現金增資新台幣1,000仟元，增資後實收資本額為新台幣851,000仟元。

106年

廢輪胎熱裂解系統銷售，正式跨足國際市場，12月和泰國Eco Infinic Co., Ltd.簽訂設備銷售合約。

107年

設備銷售泰國Eco Infinic Co., Ltd.陸續安裝。

108年

辦理現金增資新台幣100,000仟元，增資後實收資本額為新台幣951,000仟元。

為業務成長需要擴增產能及因應公司未來發展，購買屏南廠對面土地及建物。
12月31日股票核准公開發行。
三、經營理念：

   環拓公司以資源循環再利用為經營理念，提供商業可行、環境友善、節能減碳、資源循環之整合技術，並致力於熱裂解技術開發，透過廢輪胎回收，應用熱裂解技術，經濟有效將廢輪胎完全裂解成為再生油品、環保碳黑等再生原料，提供更乾淨之能源與原料，以維持環境之永續經營，
四、未來展望：
(1) 短期業務計畫
(1)碳黑產品

優先推廣至橡塑膠產業指標客戶，快速提升公司形象和產品質量信任度。
(2)油品產品
挑選適合鍋爐型態和穩定用量的客戶，以增加油品之銷售管道。
(2) 中、長期業務計畫
(1)碳黑產品

透過原料分類，提升碳黑產品性能，同時配合客戶需求，客製化產品規格，進而增加銷售利潤。

      (2)油品產品
自產自用，發展綠色再生能源(電力和蒸氣)，供應工廠周邊廠家使用。

      (3)整廠輸出
設備跨足國際，拓展公司設備銷售市場。


                                                                          

	主要業務項目：

環拓公司主要從事廢輪胎裂解處理資源回收、裂解油、環保碳黑應用研發與行銷、毒性物質土壤污染熱脫附處理、油泥裂解處理及廢橡膠熱裂解系統整廠輸出之廠商。

	公司所屬產業之上、中、下游結構圖：
環拓公司致力於熱裂解技術開發，透過廢輪胎回收，應用熱裂解技術，經濟有效將廢輪胎完全裂解成為再生油品、環保碳黑等再生原料，再銷售與下游客戶。

上 游 產 業

中 游 產 業

下 游 產 業

廢輪胎資源回收業者

政府環保相關部門

輪胎製造業者

廢輪胎熱裂解廠商

橡膠製造業者(環保碳黑)

製造業者(裂解油)

煉鋼業者(廢鋼絲) 



	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(%)

	工程收入-廢橡膠熱裂解系統設備
	[image: image3.png]



	應用熱裂解技術，經濟有效將廢輪胎完全裂解成為裂解油及再生碳黑等高附加價值之能源產品。
	201,975
	53.46

	碳黑
	[image: image4.png]



	應用於輸送帶、輪胎和潛水衣及相關化工原料添加物。
	84,362
	22.33

	油品
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	應用於燃油鍋爐，有高流動性、高熱值等特點。
	51,727
	13.69

	蒸氣
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	供給周邊輪胎廠或化工廠使用。

	21,732
	5.75

	鋼絲
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	由煉鋼廠回收使用。
	7,792
	2.06

	其他
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	包含助燃劑、黑煙膠、黑色母及廢橡膠處理等。
	10,232
	2.71

	合     計
	377,820
	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2)
	106年(註2)
	107年(註2)
	108年
(自結數)(註3)
	109年
截至1月份止
(自結數)(註3)

	營業收入
	105,991
	109,697
	145,789
	377,820
	286,767
	8,664

	營業毛利
	4,857
	312
	44,105
	117,945
	71,555
	1,909

	毛利率(%)
	4.58
	0.28
	30.25
	31.22
	24.95
	22.03

	營業外收入
	6,708
	1,518
	647
	1,959
	3,200
	38

	營業外支出
	(31,373)
	(7,406)
	(16,356)
	(5,705)
	(7,928)
	(297)

	稅前損益
	(78,426)
	(50,800)
	(17,737)
	72,226
	11,522
	(3,313)

	稅後損益
	(78,426)
	(52,058)
	(15,947)
	69,774
	5,825
	(3,313)

	每股盈餘（元）
	(1.31)
	(0.65)
	(0.19)
	0.82
	0.06
	0.03

	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1：104年度為個體財務資料，經會計師查核簽證，係採用我國財務會計準則編制。
註2：105~107年度為合併財務資料，經會計師查核簽證，係採用國際財務報導準則編制。
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

	年度
項目
	104年(註1)
	105年(註2)
	106年(註2)
	107年(註2)
	108年
(自結數)(註3)

	流動資產
	94,944 
	121,418
	117,137
	 209,559
	133,836

	不動產、廠房
及設備
	661,027 
	639,215
	630,701
	593,545
	895,290

	無形資產
	1,670
	1,139 
	825
	568
	641

	其他資產
	23,254
	39,479
	37,687
	129,001
	206,189

	資產總額
	780,895
	  801,251
	786,350
	932,673
	1,235,956

	流動
負債
	分 配 前
	232,697 
	69,775
	101,412
	200,170
	94,325

	
	分 配 後
	232,697 
	69,775
	101,412
	200,170
	94,325

	非流動負債
	242,241
	224,577
	193,986
	169,783
	383,182

	其他負債
	－
	－
	－
	－
	－

	負債
總額
	分 配 前
	474,938
	294,352
	295,398
	369,953
	477,507

	
	分 配 後
	474,938
	294,352
	295,398
	369,953
	477,507

	股本
	600,000 
	851,000
	851,000
	851,000
	951,000

	資本公積
	－
	2,000
	2,000
	2,000
	82,000

	保留
盈餘
	分 配 前
	(294,043) 
	(346,101)
	(362,048)
	(292,274)
	(286,449)

	
	分 配 後
	(294,043) 
	(346,101)
	(362,048)
	(292,274)
	(286,449)

	其他權益
	－
	－
	－
	1,994
	11,898

	庫藏股票
	－
	－
	－
	－
	－

	非控制權益
	－
	－
	－
	－
	－

	權益

總額
	分 配 前
	305,957 
	506,899
	490,952
	562,720
	758,449

	
	分 配 後
	305,957 
	506,899
	490,952
	562,720
	758,449


註1：104年度為個體財務資料，經會計師查核簽證，係採用我國財務會計準則編制。
註2：105~107年度為合併財務資料，經會計師查核簽證，係採用國際財務報導準則編制。
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。
	
最近三年度財務比率

	年  度
項  目
	106年(註1)
	107年(註1)
	108年(自結數)

(註2)

	財

務

比

率
	毛利率(%)
	30.25
	35.63
	24.95

	
	流動比率(%)
	115.91
	104.69
	141.89

	
	應收帳款天數(天)
	87
	38
	67

	
	存貨週轉天數(天)
	120
	47
	46

	
	負債比率(%)
	37.57
	39.67
	38.63


註1：106~107年度經會計師查核簽證，係採用國際財務報導準則編制。

註2：108年之財務資料係該公司自結數，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!!
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