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以下資料由聯寶電子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：聯寶電子股份有限公司(股票代號：6821)
申請登錄：■一般板       □戰略新板
	董事長
	譚明珠

	總經理
	譚明珠

	資本額
	280,000,000元

	輔導推薦證券商
	康和綜合證券股份有限公司、凱基證券股份有限公司、永豐金證券股份有限公司

	主辦輔導券商聯絡人電話
	康和綜合證券股份有限公司 

藍偉庭 (02)8787-1888 Ext.738

	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聯寶電子股份有限公司股票之相關資訊

	證券商名稱
	主辦
	協辦
	協辦

	
	康和綜合證券股份有限公司
	凱基證券股份有限公司
	永豐金證券股份有限公司

	認購日期
	110.4.15

	認購股數(股)
	640,000
	100,000
	100,000

	認購占擬櫃檯買賣股份總數之比率
	2.286%
	0.357%
	0.357%

	認購價格
	每股新臺幣23.5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，再參酌該公司所處產業前景、經營績效、發行市場環境、同業之市場狀況及興櫃市場流通性風險等因素後，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，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。其中，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；而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，另股價淨值比法並未考量公司成長性，且較常用於評估鉅額資產但股價偏低的公司或獲利波動幅度較大的公司，考量聯寶電子股份有限公司(以下簡稱：聯寶或該公司)應屬於營收獲利穩定成長之產業，故本次輔導推薦證券商認購聯寶股票擬以市場基礎法-本益比法進行評估。

聯寶主要從事磁性元件設計製造及智慧模組之設計製造與提供解決方案。磁性元件主要應用於有線通訊及無線通訊產品，例如xDSL、G.fast、LAN(Local Area Network)、Cable modem、VoIP、5G產品、PoE(power over Enthernet)、電動車電源轉換元件、充電樁電源及通訊元件、醫療用磁性元件、工業控制、電源應用變壓器、濾波器、交換式電源供應器、電子零組件之製造加工及內外銷；智慧模組可分為物聯網智慧控制模組、智慧電源模組及電源供應器三大類，藉由以軟韌體整合電源供應器方式，提高產品附加價值及產品差異化，以符合市場與客戶的需求及應用。該公司營收主要來自磁性元件產品，營收比重超過九成，為主要獲利來源，另外該公司為跨入車用磁性元件領域，已於110年取得IATF 16949認證，並積極與美國IC大廠合作爭取電動車充電模組訂單，目前已取得少量訂單，預計於110年下半年會開始發酵。
經參考國內已上櫃之同業資料，目前國內之同業與其產品類似、資本額及終端應用領域相近，並已上櫃公司者，分別為迅德興業(上櫃股票代碼6292；主營業務變壓器94.18%、電源供應器4.33%及其他1.49%)、今展科技(上櫃股票代碼6432；主營業務電感75.98%、保護元件15.10%及其他8.92%)、環隆科技(上櫃股票代碼2413；主營業務電磁零件21.68%、電源供應器32.89%、資通產品41.04%及其他4.39%)，最近三個月之本益比如下：

單位：倍

月份

公司

109年12月

110年1月

110年02月

最近三個月
平均

迅德興業(6292)

13.32
12.72
13.28
13.11
今展科技(6432)
15.06

13.74

15.27

14.69

環隆科技(2413)
-
-
-
-
上櫃電子零組件業
26.29
25.08
27.44
26.27
資料來源：櫃買中心。
註：環隆科技因發生虧損，故無本益比資訊。
承上列表格所示，參考最近三個月採樣同業及上櫃電子零組件業平均本益比區間，介於13.11倍~26.27倍，依據109年度該公司經會計師查核簽證合併財報之每股盈餘0.96元，經採本益比法設算每股價格區間為12.59元至25.22元。
綜上，本次興櫃認購價格之訂定，除參酌上開本益比法之評價方法，設算每股價格合理區間為12.59元至25.22元。另外，參酌該公司所處產業、經營績效、產業前景、發行市場環境、同業市場狀況等因素及該公司截至109年底之每股淨值18元後，由本輔導推薦證券商與該公司共同議定，每股認購價格新台幣23.5元，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、公司簡介
聯寶電子股份有限公司設立於民國77年9月22日，聯寶目前主要業務專注於磁性元件設計、製造，產品主要應用於: 5G產品、PoE、電動車電源轉換元件、充電樁電源及通訊元件、醫療用磁性元件、工業控制，以及有線通訊及無線通訊產品xDSL、G.fast、LAN、Cable modem、VoIP、電源應用變壓器、濾波器、交換式電源供應器、電子零組件之製造加工及內外銷。

另智慧模組區分為物聯網智慧控制模組、智慧電源模組及電源供應器三大類，並提供設計、製造及提供解決方案。目前已進入無線燈控初期發展階段，未來將延伸附加價值智慧感知產品結合燈控產品，涉足廣泛應用。聯寶於109年12月15日獲櫃檯買賣中心核准股票公開發行，證券代碼為6821。截至民國110年3月底止，實收資本額為新臺幣280,000千元。
聯寶為專業磁性元件設計及製造商，公司深耕於磁性元件設計、製造經驗長達33年，除可提供規格繁多品項齊全之磁性元件、智慧模組各應用解決方案，主要競爭優勢在於(1)擁有開發設計的能力與IC設計公司同步開發新品(2)製程優化，自動化生產、維持品質、降低成本(3) 取得IATF 16949全球汽車產業品質管理系統證書，拓展車聯網市場(4)少量多樣的彈性製造(5)廣泛運用BLE Mesh及Beacon技術開創市場。

二、公司沿革
年  度

重   要  記   事

民國77年

· 公司成立於台北縣新店市安和路，專業生產磁性元件

民國82年 

· 開發出56K Modem Transformer且獲得新加坡商大量訂單 

民國89年

· 新購總部於新北市新店區寶橋路現址；面積649坪 

民國90年

· 開發出應用於ADSL Moden台灣獨家設計生產之ADSL Transformers

· ADSL Transformer，並成功取得中華電信標案 

民國91年

· 台北營運總部取得『ISO 9001證書』
民國92年

· 開發應用於V.90、V.92的Low Profile的微型Audio Transformer，製程以IC的封裝技術生產，品質可靠穩定
民國93年
· 取得台灣『具雙反相二次側之變壓器』專利證書
民國94年
· 成立『東莞聯寶光電科技有限公司』
民國95年
· 東莞廠取得『ISO 14001證書』 

民國96年
· 正式跨入LED照明市場，成為台灣『發光二極體之恆流驅動器』設計先驅
民國97年
· 東莞廠遷移至東莞市企石鎮現址﹝廣東省東莞市企石鎮環企大道21號1號樓﹞
· 設立LED電源供應器研發部，並成立設計驗證中心於台北營運總部
民國98年
· 成功開發應用於戶外高功率、防水防塵、防電磁干擾的LED電源供應器；同年取得台灣『發光負載之驅動及調光裝置』專利證書
民國99年
· 東莞廠取得『OHSMS 18001證書』職業健康安全管理體系認證 

民國100年
· 開發設計VDSL Transformers並大量於亞洲生產製造
民國101年
· 東莞廠取得『高新科技企業』證書
民國104年 

· 開發應用於G.Fast Transformer；與美系IC設計大廠技術合作開發PoE Transformer

民國105年
· 發表新品牌INCORE，以智慧科技、創新產品為研發主力
民國106年
· 磁性元件部門進入智能電表領域，並取得訂單 

民國107年
· 因應中國大陸環境保護法令實施；東莞廠順利取得『廣東省污染物排放許可證』，可避免停工之風險。
民國108年
· 東莞廠取得『QC080000』、『溫室氣體盤查驗證』證書；取得台灣『平板變壓器』發明專利證書；輔導IATF16949認證，12月取得符合性證書（準備跨入車用電子領域）；同年獲得新北市政府頒發「新北市108年企業推動家庭友善優良方案獎」
民國109年
· 後疫情時代新創產品、新市場來臨，為因應業績、營收雙曲線成長，台北總公司成立創新發展事業處，產品線整併包含平板變壓器、LAN2.5G、5G、10G、智慧光源模組、高壓電感器
· 新產品：BLE-WiFi Gateway (語音燈控)，AC-DC Beacon Device (室內定位/防疫科技) 

民國110年

· 正式取得IATF16949證書，正式跨入車用電子領域。
三、經營理念

· 企業使命: 快速反應客戶的設計，生產及銷售需求，提供高可靠度、多樣化及特殊設計的通訊、電源、電感等磁性元件、智慧電源模組、智能解決方案等全方面服務。

· 面對中美貿易、疫情之危機管理，隨機應變並適時調整策略。

· 鼓勵團隊持續創新、維持高度核心競爭力。

· 永續品牌經營，持續為股東創造最大價值。
· 四、未來展望
· 積極佈局5G產品應用、平板變壓器、智能模組(物聯網/藍牙定位應用)，跨足車用市場、工業控制、物聯網等領域。鑑於全球貿易爭端、疫情嚴峻，造成銷售環境劇變，經濟成長不確定性提升，聯寶持續聚焦創新技術發展、落實技術核心競爭力，並於生產、供應鏈活動，採行具彈性、專業分工模式，得以因應疫情後的國際市場新契機。

· 短期業務發展計畫：

1 磁性元件

A. 以台灣網路通訊客戶需求之變壓器(PoE、xDSL、LAN、V.90、Voice、CMC)為基礎，另與國際IC通訊大廠發展相關高科技精密之變壓器產品，為未來3~5年之業績發展，奠定良好基礎。

B. 車用磁性元件的推廣，參與車用相關論壇；另外由IC廠承認磁性元件與IC廠一起開發產品。

C. 積極開發中國之通訊產業大廠、目前已進入收成期。

D. 工廠導入自動化生產，提高效能、品質、降低成本、提高毛利率。

E. 增加取得車用電子製造商(Tier 1 or Tier 2)，或工控產品應用承認導入機會。

F. 取得車用IC公司設計承認，佈局及擴展行銷LinkCom品牌辨識度。

2 智慧模組

A. 物聯網智慧燈控模組

聯寶設立子公司並深耕美國市場15年，強化國內外策略合作夥伴，目標市場包括智慧燈控、智慧樓宇、智慧照護、智慧醫療、商業照明等之系統整合商。以BLE Mesh及Beacon技術運用不同策略方式，開創市場達營收成長10%。持續強化無線藍牙網狀網路及Beacon軟、韌、硬體產品與功能開發，以支援智慧音箱、室內定位實現燈光聲控、支援各類感測器實現大數據分析、提供室內定位設備等。

B. 智慧電源模組

INT-50W系列產品，與策略合作夥伴共同發展美國、日本、歐洲等目標市場。

C. 電源供應器

積極推廣3W-300W之高功率電源供應器，以及特殊規格或特殊應用的ODM或OEM市場發展。

· 長期業務發展計畫：

1 磁性元件

A. 開發平板變壓器以替代尺寸較大之電源變壓器。

B. 開發車用電子磁性元件(DC/DC Converter、Filter)、搶佔車用市場龐大商機。

C. 積極開發終端國際品牌客戶。

D. 以「LinkCom」品牌與通訊相關IC大廠商策略合作，提高經營績效。

E. 長期發展磁性元件模組化，提高產品穩定度，區別競爭對手市場差異化。

2 智慧模組

A. 與指標性國際大廠合作，開發完整之智慧照明之服務。

B. 成為智慧系統廠商在控制模組的ODM、OEM，並成為IoT價值鏈中重要的控制模組關鍵廠商。

C. 加強自我MCU及無線通訊軟硬體開發能力，服務客戶各種不同應用需求，擴大服務客戶群，掌握關鍵核心技術。



	風險事項說明(登錄戰略新板公司適用)

	不適用



                                                       

	主要業務項目：主要從事磁性元件及智慧模組(包括物聯網智慧控制模組、智慧電源模組及電源供應器)之研發、製造及銷售。                                         

	公司所屬產業之上、中、下游結構圖：

1.磁性元件

在整個產業鏈中，聯寶屬於關鍵性零組件製造廠，其磁性元件應用於xDSL Router、IP Phone、Set Top Box、Sever、Switching power等產品，與整體產業之關連性如下圖：

上游

中游

下游

鐵芯類
線軸

銅線電線電纜業
磁性元件製造業
(變壓器、濾波器)
電子資訊產業

通訊電子業

消費性電子業

醫療設備類產業

車用電子業
2.智慧模組
智慧模組包括物聯網智慧控制模組、智慧電源模組及電源供應器，與整體產業之關聯如下圖：

上游原料業

中游

下游應用產業

主動元件製造業

＊控制IC

＊半導體

商用場域照明

工業場域照明

被動元件製造商

＊晶片電阻電容

＊功率電晶體

＊二極體

＊電解電容

物聯網智慧控制模組

· 網路連結

· 資料蒐集

· 感測器

· 控制盒

家用場域照明

政府及公共建築物照明


路燈及其他戶外照明

磁性元件製造業

＊變壓器

＊電感器

＊濾波器

燈具商

通路商

系統商

消費性電子產品照明

其他

印刷電路板製造商



	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(%)

	xDSL
變壓器
	[image: image3.png]



	xDSL變壓器主要是運用主要運用在G.fast / xDSL Modem、Router、 Gateway等產品運用。
	144,205
	32.95%

	LAN filter
(網路濾波器)
	

	主要運用乙太網路Server, Switch, Hub, Router, Gateway等產品運用
	69,454
	15.87%

	Power Transformer

(電源變壓器)
	
	交換電源用變壓器，功能為儲能、隔離、安規元件。
	150,469
	34.38%

	Common mode choke

(共模濾波電感器)
	
	主要功能為降低或抑制電磁干擾源。
	46,210
	10.56%

	其他
	
	
	27,316
	6.24%

	合     計
	437,654
	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
	105年
	106年
	107年
	108年
	109年
	110年截至2月份止
(自結數)
(註)

	營業收入
	729,403
	692,011
	743,288
	545,072
	437,654
	81,316

	營業毛利
	171,937
	179,153
	203,059
	153,816
	139,245
	21,192

	毛利率(%)
	23.57
	25.89
	27.32
	28.22
	31.82
	26.06

	營業外收入
	60,819
	5,338
	36,871
	23,630
	10,912
	2,781

	營業外支出
	2,752
	29,510
	1,494
	4,297
	12,829
	2,355

	稅前損益
	100,900
	25,902
	61,658
	48,360
	29,172
	3,709

	稅後損益
	67,306
	10,851
	33,588
	36,786
	26,938
	2,853

	每股盈餘（元）
	2.58
	0.42
	1.27
	1.31
	0.96
	0.10

	股利發放
	現金股利(元)
	0.60
	0.50
	0.88
	1.31
	-
	-

	
	股票股利(資本公積轉增資)(元)
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	
	股票股利(盈餘轉增資)(元)
	-
	-
	-
	-
	-
	-


資料來源：105至109年度經會計師查核簽證之合併財務報告。
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
	105年
	106年
	107年
	108年
	109年

	流動資產
	632,674
	578,651
	691,739
	610,404
	524,067

	按攤銷後成本衡量之金融資產–非流動
	-
	5,000
	-
	-
	36,392

	不動產、

廠房及設備
	158,917
	149,300
	149,302
	146,900
	145,643

	使用權資產
	-
	-
	-
	134,653
	120,443

	無形資產
	5,124
	7,202
	6,720
	4,887
	4,207

	其他資產
	16,304
	22,094
	21,127
	25,050
	30,509

	資產總額
	813,019
	762,247
	868,888
	921,894
	861,261

	流動

負債
	分 配 前
	296,749
	264,724
	295,484
	215,227
	190,324

	
	分 配 後
	312,394
	277,762
	320,124
	251,907
	(註2)

	長期負債
	7,310
	-
	4,585
	3,385
	2,185

	其他負債
	53,799
	55,350
	57,093
	187,095
	164,686

	負債

總額
	分 配 前
	357,858
	320,074
	357,162
	405,707
	357,195

	
	分 配 後
	373,503
	333,112
	381,802
	442,387
	(註2)

	股本
	260,750
	260,750
	280,000
	280,000
	280,000

	資本公積
	19,250
	19,250
	38,500
	38,500
	38,500

	保留

盈餘
	分 配 前
	186,954
	188,328
	212,829
	224,806
	215,827

	
	分 配 後
	171,309
	175,290
	188,189
	188,126
	(註2)

	其他權益
	(24,628)
	(46,282)
	(19,603)
	(27,119)
	(30,261)

	共同控制下前手權益
	12,835
	20,127
	-
	-
	-

	股東權益總額
	分 配 前
	455,161
	442,173
	511,726
	516,187
	504,066

	
	分 配 後
	439,516
	429,135
	487,086
	479,507
	(註2)


資料來源：105至109年度經會計師查核簽證之合併財務報告。
	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(%)
	27.32
	28.22
	31.81

	
	流動比率(%)
	234.10
	283.61
	275.36

	
	應收帳款天數(天)
	100
	138
	122

	
	存貨週轉天數(天)
	37
	39
	39

	
	負債比率(%)
	41.11
	44.01
	41.47


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: image5.png]



公司概況資料表
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