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以下資料由明係事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


   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：明係事業股份有限公司 (股票代號：6804)

	輔導推薦證券商
	兆豐證券股份有限公司、日盛證券股份有限公司

	主辦輔導券商聯絡人電話
	兆豐證券股份有限公司 賴碧清 (06)223-0398 分機216

	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明係事業股份有限公司股票之相關資訊

	證券商名稱
	主辦
	協辦

	
	兆豐證券股份有限公司
	日盛證券股份有限公司

	認購日期
	109年11月25日

	認購股數（股）
	643,000
	100,000

	認購占擬櫃檯買賣股份總數之比率
	2.60%
	0.40%

	認購價格
	32元/股

	認購價格之訂定

依據及方式
	股票價值評估的方式多樣，各有其優缺點，評估之結果亦有所差異，目前市場上常用之股票評價方法包括市場基礎法(如本益比法、股價淨值比法)、成本法(如淨值法)及收益法等，其中市場基礎法中的股價淨值比法係以歷史成本作為計算依據，受經營期間長短、盈餘分配政策、股東權益結構等因素影響，且未考慮公司未來成長性，故對成長型公司較不具參考性；成本法則係以公司的資產價值扣除公司之負債，以獲得目標公司之價值，惟此法未考慮公司的未來獲利能力與現金流量，其計算得出之價格尚須經過調整；收益法則係以主要假設目標企業之價值為未來各期創造之現金流量的折現值，以其加權平均資金成本作為折現率，將目標企業未來各期預期產生的現金流量予以折現後，即可得到目標企業之總體價值，惟未來現金流量及加權平均資金成本無法精確掌握，且評價使用之相關參數並無一致標準，可能無法合理評估公司應有之價值。而市場基礎法中的本益比法係透過已公開之資訊，與整個市場、產業性質相近之同業及被評價公司歷史軌跡比較，作為評量企業之價值，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，因此，本輔導推薦證券商基於經濟效益、時效性及市場價格資料較易取得之考量，以市場基礎法評估該公司之認購價格。

該公司營業項目為各類自行車及其零組件之製造及買賣，自74年成立時即為自行車代工組裝廠，發展至今將近35年，已累積各類自行車之精密組裝技術能力，目前仍以OEM及ODM為主，一般自行車的部分係組裝包含避震車、電動車、公路車、登山車、城市車及雪車等高階車種，近年來更跨入需較高組裝技術的電動自行車領域。經參酌目前國內上市(櫃)公司，考量其營運模式、業務型態及產品性質後，選取較為相近之同業，包含巨大(上市公司，股票代號9921)、美利達(上市公司，股票代號9914)及愛地雅(上櫃公司，股票代號8933)，針對上述採樣同業及上市櫃其他類類股最近三個月(109年8月份至10月份)之本益比，列示說明如下：
採樣同業
109/8
平均本益比
109/9
平均本益比
109/10
平均本益比
最近3個月
平均本益比
巨大(9921)

32.32
28.07
26.61
29.00
美利達(9914)

27.63
23.26
25.16
25.35
愛地雅(8933)

206.90
197.95
179.78
194.88
上櫃其他類

21.14
20.98
21.35
21.16
上市其他類
17.35
16.89
17.11
17.12
資料來源：證券櫃檯買賣中心、臺灣證券交易所及兆豐整理。
依上表所示，明係公司採樣同業、上櫃其他類股及上市其他類股最近三個月（109年8月~109年10月）最近三個月之平均本益比(排除最高離峰值)約介於17.12倍~29.00倍之間。若以該公司108年度經會計師查核簽證之財務報告稅後純益為53,859千元，每股稅後盈餘為2.18元，另衡量興櫃流動性風險給予七折作為風險貼水，其參考價格區間為26.13元至44.25元。
綜上，本次興櫃認購價格之訂定除依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、經營績效、獲利情況、所處市場環境、產業未來成長性及同業市場狀況等，本輔導推薦券商與該公司共同議定之興櫃認購價格為32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

明係事業股份有限公司(以下簡稱「明係」)於民國74年12月設立，該公司營業項目為各類自行車及其零組件之製造及買賣，自74年成立時即為自行車代工組裝廠，發展至今將近35年，已累積各類自行車之精密組裝技術能力，目前仍以OEM及ODM為主，一般自行車的部分係組裝包含避震車、電動車、公路車、登山車、城市車及雪車等高階車種，近年來更跨入需較高組裝技術的電動自行車領域。
二、歷史沿革

年　度
項　　　　　　　　目
民國74年
1.成立承儒有限公司，設立資本額為新台幣1,500仟元。
2.設立地址於台中縣霧峰鄉中正路1195號。
民國76年
1.更名為承儒工業股份有限公司。
2.現金增資3,500仟元，增資後實收資本額為新台幣5,000仟元。
民國77年
遷至台中縣霧峰鄉民生路239之6號1樓。
民國80年
現金增資5,000仟元，增資後實收資本額為10,000仟元。
民國85年
現金增資6,000仟元，增資後實收資本額為16,000仟元。
民國88年
1.更名為明係事業股份有限公司。
2.遷址至台中縣霧峰鄉峰谷村峰谷路177號。
3.工廠經核准登記為管理保稅工廠。
4.現金增資10,000仟元，增資後實收資本額為26,000仟元。
民國91年
現金增資24,000仟元，增資後實收資本額為50,000仟元。
民國92年
投入碳纖材質車架及前叉研發創新。
民國97年
遷至彰化縣芬園鄉楓坑村楓林街229號。
民國98年
1.導入豐田生產系統(TPS)管理。
2.現金增資35,000仟元，增資後實收資本額為85,000仟元。
3.導入ERP系統。
民國99年
1. ERP系統正式上線。
2.贊助台中自由車隊選手蕭美玉，廣州亞運奪下金牌。
3.贊助選手馮俊凱前勁職業男子三級車隊。
民國100年
1.贊助台中自由車隊選手蕭美玉於泰國亞錦賽奪下金牌。
2.贊助選手馮俊凱美國超級周自由車賽奪下單站冠軍並保持黃衫。

民國101年
1.取得商標權領證-「AXMAN設計字澳洲商標共1類12」。
2.取得商標權領證-「自行車座束子結構」。
3.取得商標權領證-「AXMAN設計字-歐洲」。
4.贊助選手蕭美玉於馬來西亞亞洲自由車錦標賽個人公路賽金牌、場地全能賽銀牌，同年於倫敦奧運獲得場地全能賽和個人公路賽之參賽資格。
5.贊助選手馮俊凱獲得環台賽登山王殊榮。
民國102年
1.取得商標權領證-「自行車變速器専用電池盒結構-台灣新型」。
2.取得商標權領證-「自行車變速器專用電池盒結構-大陸新型」。
2.取得專利權領證-「自行車變速器専用電池盒結構-美國」。
3.贊助選手蕭美玉於印度亞洲自由車錦標賽個人公路賽金牌、場地全能賽金牌。
4.盈餘轉增資65,000仟元，轉增資後實收資本額為150,000仟元。

民國103年
1.現金增資44,120仟元及盈餘轉增資52,600仟元，增資後實收資本額246,720仟元。
2.獲得ISO 9001:2008認證。
3.建立AXMAN品牌整車研發與銷售工作。 

民國105年
1.發表「AXMAN TRI」三鐵車獲得「台北國際自行車展iF創新設計獎」。
2.公司遷址至彰化縣大村鄉大橋村中山路三段1號。
3.單車誌品牌票選，AXMAN獲得第6名，且在台灣品牌中，排名第3名。
民國106年
投入開發電動自行車客製化測試設備，取代道路實測。
民國107年
1.正式進軍北美電動自行車市場。
2.贊助選手陳致穎獲得世錦賽參賽資格。
民國108年
1.員工酬勞轉增資860仟元，增資後實收資本額247,580仟元。
2.贊助選手陳致穎獲得「2019 CHALLENGE TAIWAN」賽事分組排名第5名。
3.贊助選手陳致穎獲得「2019台東之美鐵人三項國際賽」奪下冠軍。
民國109年
1.獲得ISO 9001:2015認證。
2.經證券櫃檯買賣中心核准公開發行。
三、經營理念

該公司秉持「品質保證、客戶滿意、落實制度、持續改善」的經營理念，提供客戶滿意的品質與服務，並創造高品質、高效率與高價值產品以成為客戶最信任依賴的專業自行車合作夥伴，落實相關制度使客戶、廠商、員工與股東間之關係和諧關係，未來也將持續改善問題及持續創新，以永續經營並回饋社會為目標。

四、未來展望

(一)短期業務發展計畫
1.充分掌握市場訊息，以因應客戶多樣化、及時性的產品需求，持續進行新客戶開發，擴大現有產品之銷售及市場占有率。
2.精進產品品質，增進產品之競爭優勢。
3.配合市場成長需求，培養車架廠，確實掌握電動自行車車車架交期，以提高生產力。
4.贊助自行車相關國際賽事，有助於外銷企業拓展國際巿場，提升品牌能見度及形象。
(二)中長期發展計畫
1.藉由新客戶開發，持續提升電動自行車出口量佔營收50%。
2.評估未來全球自行車市場需求規模與成長趨勢。
3.車架廠之垂直整合，以提高生產效率、降低成本、穩定原料來源及產品市場，以提升公司競爭力。
4.強化自有品牌與競爭者有所區別，訂定出品牌策略。站穩腳步之後，再教導你的顧客逐步認識品牌的其他特徵或屬性。
5.適時提供技術諮詢，使能夠與客戶保持良好合作夥伴，隨時掌握市場脈動，配合客戶產品開發、上市時程，以提升公司競爭力。


                                                                          

	主要業務項目：

主要係從事各類自行車及其零組件之製造及買賣。                                          

	公司所屬產業之上、中、下游結構圖：

[image: image3.png]L5

B =
- him
. jesk
© SRk
. et
cRIEE
cBRE
- Fie
- 3







	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(%)

	成車
	[image: image4.png]



	騎乘用之避震車、電動自行車、公路車、登山車、雪車等自行車
	1,986,600
	95.33

	自行車車架及零組件
	[image: image5.png]



	人身部品、車架、車手、立管、吊耳、烤漆完成品、車頭碗組、曲柄、前叉配件、前變速器、輪組、避震車架零組件等等。
	97,308
	4.67

	合     計
	2,083,908
	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1)
	106年

(註1)
	107年
(註1)
	108年
(註2)
	 109年截
至09月份止
(自結數)
(註3)

	營業收入
	1,103,850
	1,188,712
	1,493,508
	2,070,640
	2,083,908
	1,007,327

	營業毛利
	162,754
	136,374
	107,174
	164,813
	176,399
	82,697

	毛利率(%)
	14.74
	11.47
	7.18
	7.96
	8.46
	8.21

	營業外收入
	23,635
	4,589
	34,771
	22,349
	13,619
	24,078

	營業外支出
	(16,116)
	(18,612)
	(26,282)
	(9,753)
	(18,563)
	(24,437)

	稅前損益
	67,262
	21,516
	21,069
	75,881
	70,684
	20,301

	繼續營業單位
本期淨利
	50,640
	13,086
	21,617
	61,964
	53,859
	16,150

	停業單位損失(註4)
	－
	－
	－
	(2,209)
	－
	－

	本期淨利
	50,640
	13,086
	21,617
	59,755
	53,859
	16,150

	每股盈餘（元）
	2.05
	0.53
	0.83
	2.42
	2.18
	0.65

	股利發放
	現金股利(元)
	－
	－
	－
	0.5
	0.5
	－

	
	股票股利(資本公積轉增資)(元)
	－
	－
	－
	－
	－
	－

	
	股票股利(盈餘轉增資)(元)
	－
	－
	－
	－
	－
	－


(註1)係經會計師查核簽證之合併財務報告並採用國際財務報導準則編制。
(註2)該公司之子公司已於108年度完成清算，故108年度起為個別財務資訊，並經會計師查核簽證之個別財務報告且採用國際財務報導準則編制。

(註3)係自結個別財務資訊，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。
(註4)子公司亞士盟於107年3月辦理停業，並於107年12月24日之董事會決議107年12月31日解散，故於107年度綜合損益表中表達停業單位之損益。
	最近五年度簡明資產負債表
         單位：新台幣千元
                    單位：新台幣仟元

	年度
項目
	104年

(註1)
	105年

(註1)
	106年

(註1)
	107年
(註1)
	108年
(註2)

	流動資產
	498,329
	227,378
	615,433
	767,887
	827,618

	基金及長期投資
	－
	－
	－
	－
	－

	固定資產
	803,291
	1,019,312
	954,860
	933,520
	915,061

	無形資產
	1,294
	1,207
	850
	700
	733

	其他資產
	
12,669
	13,107
	12,774
	14,344
	10,286

	資產總額
	1,315,583
	1,261,004
	1,583,917
	1,716,451
	1,753,698

	流動
負債
	分 配 前
	820,713
	430,077
	664,758
	757,426
	783,405

	
	分 配 後
	820,713
	430,077
	664,758
	769,762
	795,784

	長期負債
	16,234
	339,186
	406,758
	385,282
	352,892

	其他負債
	－
	－
	－
	－
	－

	負債
總額
	分 配 前
	836,947
	769,263
	1,071,516
	1,142,708
	1,136,297

	
	分 配 後
	836,947
	769,263
	1,071,516
	1,155,044
	1,148,676

	股本
	246,720
	246,720
	246,720
	246,720
	247,580

	資本公積
	104,036
	104,036
	104,036
	104,036
	105,176

	保留
盈餘
	分 配 前
	127,880
	140,985
	161,645
	222,987
	264,645

	
	分 配 後
	127,880
	140,985
	161,645
	210,651
	252,266

	長期股權投資
未實現跌價損失
	－
	－
	－
	－
	－

	累積換算調整數
	－
	－
	－
	－
	－

	股東權益總額
	分 配 前
	478,636
	491,741
	512,401
	573,743
	617,401

	
	分 配 後
	478,636
	491,741
	512,401
	561,407
	605,022


(註1)係經會計師查核簽證之合併財務報告並採用國際財務報導準則編制。
(註2)該公司之子公司已於108年度完成清算，故108年度起為個別財務資訊，並經會計師查核簽證之個別財務報告且採用國際財務報導準則編制。



	最近三年度財務比率

	年  度
項  目
	106年
	107年
	108年
(註1)

	財

務

比

率
	毛利率(%)
	7.18
	7.96
	8.46

	
	流動比率(%)
	92.58 
	101.38 
	105.64 

	
	應收帳款天數(天)
	39 
	57 
	71 

	
	存貨週轉天數(天)
	52
	48
	37

	
	負債比率(%)
	67.65
	66.57
	64.79


(註1)該公司之子公司已於108年度完成清算，故108年度起為個別財務資訊。
                                                                          

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]
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