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以下資料由凱銳光電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：凱銳光電股份有限公司 (股票代號：2255)

申請登錄：▇一般板       □戰略新板
	董事長
	林傳凱

	總經理
	蔡仁晃

	資本額
	新臺幣400,000,000元

	輔導推薦證券商
	台新綜合證券股份有限公司、康和綜合證券股份有限公司

	主辦輔導券商聯絡人電話
	台新綜合證券股份有限公司 李小姐02-5570-8888

	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凱銳光電股份有限公司股票之相關資訊

	證券商名稱
	主辦
	協辦

	
	台新綜合證券股份有限公司
	康和綜合證券股份有限公司

	認購日期
	110年11月24日

	認購股數（股）
	1,100,000
	200,000

	認購占擬櫃檯買賣股份總數之比率
	2.75%
	0.50%

	認購價格
	25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，作為凱銳光電股份有限公司(以下簡稱凱銳光電或該公司)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、市場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25元。

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)股價淨值比法(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，故本次輔導推薦證券商認購該公司僅就市場基礎法－本益比法進行評估。
該公司主要從事車用電子業務，屬於該產業之中上游，業務包含行車紀錄器及高附加價值車用多媒體影音通訊系統之設計、製造、銷售以及售後服務。經參考國內已上市櫃之同業資料，並無與該公司之產品及所營業務完全相同之同業，故綜合考量同業間主要產品佔營業額之比重、獲利能力、資產狀況、資本規模及各項財務比率等因素後，選擇同業如下：
(1) 上市公司車王電(股票代碼：1533；產業類別：汽車工業類)
車王電為引擎傳動電子控制零組件及車用安全系統產品製造商，產品包含發電機電壓整流器、發電機大功率整流模組、點火模組、無線胎壓監測系統、車用環視攝影系統以及車用夜視輔助系統等，主要銷售市場以歐美地區為主，與該公司之所營產業有相似之處。
(2) 上市公司為升(股票代碼：2231；產業類別：汽車工業類)
為升主要從事車用電裝開關及感應器之研發、生產及銷售，產品包括汽車控制開關、汽車胎壓感測器(TPMS)、毫米波雷達之ADAS系統，主要銷售市場為北美AM(售後維修)市場，與該公司之所營產業有相似之處。
(3) 上櫃公司同致(股票代碼：3552；產業類別：其他電子業)
同致為OEM汽車電子零組件供應商，主要產品為倒車雷達、防盜器、多功能型電子後視鏡、車用攝像頭CCD/CMOS等汽車電子零組件。目前以中國市場為主，客戶包含GM、Nissan、Ford、Volkswagen等，與該公司之所營產業有相似之處。
(4) 上市公司廣華-KY (股票代碼：1338；產業類別：汽車工業類)
廣華-KY主要從事汽車OEM塑膠內飾件成型及表面處理、模具開發等，產品為汽車內飾件，包括射出成型、表面塗裝、水轉印(曲面印刷)、電子塑膠配件，廣泛用於汽車內部之中央扶手、儀表板、車門及座椅等座艙空間零件。其終端客戶包括BMW、PEUGEOT、NISSAN、MAZDA、廣汽本田、廣汽豐田以及長安福特等，與該公司之所營產業有相似之處。
彙總採樣同業、上市汽車工業類股及上櫃其他電子業類股最近三個月(110年8月~10月)之平均本益比如下：
單位：倍
期間
採樣同業
110年

8月

110年

9月

110年

10月

最近三個月平均

車王電(1533)
50.26
40.57
40.50
43.78

為升(2231)
48.91
39.55
41.46

43.31

同致(3552)
27.39
23.66
22.32

24.46

廣華-KY(1338)
11.40
10.04
9.32

10.25

汽車工業類-上市

16.37
16.35
16.87

16.53

其他電子業-上櫃

22.33
21.24
21.58

21.72

資料來源：臺灣證券交易所及財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心網站。
參考該公司採樣同業、上市汽車工業類股以及上櫃其他電子業類股最近三個月(110年8月~10月)平均本益比，為避免取樣乘數區間受極端值之影響，故排除採樣同業車王電及為升，其餘採樣同業、上市汽車工業類股以及上櫃其他電子業類股之平均本益比區間為10.25倍~24.46倍之間，另經參考該公司之自結報表核算最近四季(109年第四季至110年第三季)之稅後利益78,788千元除以加權平均流通在外股數32,637千股(109年第四季至110年第三季)，每股稅後盈餘為2.41元(非採用經會計師查核或核閱之財務報告數，主係因該公司109年度及110年上半年度產生稅後淨損，然該公司於110年下半年度獲利能力提升，因此使用自結報表所核算之每股稅後盈餘較符合該公司現況)，並考量興櫃市場流動性之折價因素，以此每股盈餘為計算基礎且予以適當折數七折推算之參考價格區間為17.32~41.33元。另經參酌該公司之經營績效、獲利情形、所處市場環境、產業未來成長性、同業之市場狀況，並考量總體經濟環境因素及巿場流動性風險後，本輔導推薦證券商與該公司共同議定之興櫃每股認購價格為25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)

	(1) 公司簡介
凱銳光電股份有限公司(以下簡稱凱銳光電或本公司)設立於民國93年8月11日，從事車用(包括機車用)電子週邊配件產品業務，主產品包含高附加價值車用多媒體影音系統、利基型車用行車紀錄器及其他車用資通系統之軟硬體之設計、製造、銷售及服務。

凱銳光電以顯示科技做為介面，深耕研發各款式尺寸車用多媒體影音系統、手持裝置與車用娛樂系統之雙向串連技術、OTT串流媒體對接安全解碼技術、行車影像分析、儲存系統暨整合各項車內外用資訊軟體處理技術等應用，並達成汽車產業所需高可靠度、高品質、高安全性，提供品牌車廠所需之各項車用電子產品。

凱銳光電深耕車用電子產業多年，已成為歐、美及日本品牌車廠及各品牌車廠一階供應商之重要合作夥伴。近期除持續開發及整合新技術、新產品以穩定競爭優勢外，並加強對中國及東協市場之開發，擴大對品牌車廠之銷售優勢。
(二)歷史沿革
年度
重要紀事
民國99年06月
本公司更名為凱銳光電股份有限公司(原名為:螢橋光電股份有限公司)。
民國103年11月
轉投資成立子公司凱銳光電(香港)股份有限公司，持股100%。
民國104年10月
取得Simon Trading Co., Ltd 100% 之股權。
民國104年10月
取得台灣阿波羅數位有限公司100% 之股權。
民國104年10月
發行員工認股權憑證，依辦法員工可分次行使認股權轉換本公司普通股計2,000千股。
民國105年04月
本公司與子公司台灣阿波羅數位有限公司合併，本公司為存續公司，台灣阿波羅數位有限公司為消滅公司。
民國105年12月
子公司凱銳光電(香港)股份有限公司取得NEXTBASE商標權。
民國106年10月
為發展太陽能電廠業務，轉投資成立子公司凱益能源股份有限公司，持股51% 。
民國107年10月
現金增資發行新股20,000千股，發行後實收資本額至新臺幣417,520千元整。
民國107年10月
取得凱銳汽車股份有限公司(原名:華褘股份有限公司) 80% 之股權。
民國107年10月
轉投資成立持股100% 之子公司JET OPTOELECTRONICS JAPAN CO., LTD，持股100%。
民國107年11月
子公司凱銳光電(香港)股份有限公司出售NEXTBASE商標權。
民國107年11月
處分子公司GOLDEN KNIGHT LTD. 100% 股權與子公司凱銳光電(香港)股份有限公司。
民國107年12月
為落實專業分工，進行組織重組以提高競爭力及經營績效，透過股權轉換方式以108年1月1日為轉換基準日，成立新設公司「凱銳控股股份有限公司」，本公司成為凱銳控股股份有限公司持股100% 之子公司，並於108年3月完成設立登記。
民國107年12月
為落實專業分工，進行組織重組以提高競爭力及經營績效，本公司分割太陽能電廠業務予新設公司「凱銳能源股份有限公司」，凱銳能源股份有限公司則以發行新股方式為代價取得前述業務，凱銳能源股份有限公司成為本公司持股100% 之子公司，並於108年2月完成設立登記。
民國108年01月
為簡化組織架構，子公司凱銳光電(香港)股份有限公司董事會決議清算其持股100% 之轉投資公司GOLDEN KNIGHT LTD ，並於108年11月清算完成。
民國108年03月
本公司辦理現金減資13,752千股，減資後實收資本額新臺幣280,000千元整。
民國108年03月
為落實專業分工，進行組織重組以提高競爭力及經營績效，本公司將子公司凱銳光電(香港)股份有限公司100% 之股權出售與凱銳控股股份有限公司，並於108年6月完成移轉登記。
民國108年03月
為落實專業分工，進行組織重組以提高競爭力及經營績效，本公司將子公司凱銳能源股份有限公司100% 之股權出售與凱銳控股股份有限公司，並於108年4月完成移轉登記。
民國108年03月
為落實專業分工，進行組織重組以提高競爭力及經營績效，本公司將子公司凱銳汽車股份有限公司80%之股權出售與凱銳控股股份有限公司，並於108年5月已完成移轉登記。
民國108年03月
為落實專業分工，進行組織重組以提高競爭力及經營績效，本公司將子公司凱益能源股份有限公司51%之股權出售與凱銳能源股份有限公司，並於108年5月完成移轉登記。
民國108年05月
發行第一次限制員工權利新股1,000千股，發行後實收資本額新臺幣290,000千元整。
民國109年04月
發行第二次限制員工權利新股 400千股，發行後實收資本額新臺幣294,000千元整。
民國109年10月
申請註銷限制員工權利新股22.5千股，發行後實收資本額新臺幣293,777千元整。
民國110年05月
現金增資發行新股10,623千股，發行後實收資本額新臺幣400,000千元整。
民國110年08月
完成補辦公開發行。
(三)經營理念
共存、共享、共榮為凱銳之企業核心文化，並以此為基礎發展出凱銳之經營理念：誠信正直為立足根本，提升核心價值並建立專業多工的技術團隊。
(四)未來展望

(1)短期業務發展計劃
(a)鞏固現有客戶基礎，提昇客戶滿意度以及客戶黏著度，增加各單一客戶之營業額。
(b)執行產品成本控制，提高各項產品之毛利率，並達成財務目標。
(c)強化研發團隊，創新及整合各項技術，持續開發高性價比之產品。
(d)加強技術行銷，擴張市場深度，並逐步切入新興市場，爭取各項商機。
(e)強化品質管控機制及客訴處理效率，提升客戶滿意度。
(f)激勵員工潛能及當責，整合及提升組織運作效能，提升經營的競爭力。
(2)長期業務發展計劃
(a)因應全球競爭情勢及消費者行為模式因疫情影響的改變，調整與客戶互動模式以及產品開發方向。
(b)持續加強技術研發能力，佈局專利申請，整合上游IC關鍵技術產品及深耕軟體開發，開發高價值定位產品，創造公司與客戶雙鸁之優勢。
(c)開發歐美日影音市場之外之客戶基礎，提高經濟規模以降低成本，以多角化方式佈局全球汽車及機車零組件市場。


	風險事項說明(登錄戰略新板公司適用)

	以顯著字體及淺顯易懂之文句，敘明公司之產業、營運及其他重要風險

凱銳光電非申請登錄戰略新板，故不適用。




	主要業務項目：
凱銳光電主產品包含高附加價值車用多媒體影音系統、利基型車用行車紀錄器及其他車用資通系統之軟硬體之設計、製造、銷售及服務。

	公司所屬產業之上、中、下游結構圖：
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	產品名稱/營收項目
	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
(%)

	車用電子產品
	車用多媒體影音系統、利基型車用行車紀錄器
	高附加價值車用多媒體影音系統及利基型車用行車紀錄器，及其他車用資通系統之軟硬體之設計、製造、銷售及服務。
	1,533,665
	99.86

	再生能源
	屋頂型太陽能電站
	投資太陽能充電站，生產電力能源。
	2,095
	0.14

	合     計
	1,535,760
	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：新臺幣千元

	年度

項目
	105年
(註4)
	106年
(註4)
	107年
(註1)
	108年
(註1)
	109年
(註1)
	110 年截

至10月份止
(自結數)(註2)

	營業收入
	1,716,107
	1,881,754
	2,652,017
	2,031,148
	1,535,760
	2,258,800

	營業毛利
	285,971
	283,573
	382,401
	396,232
	258,852
	450,794

	毛利率(%)
	16.66%
	15.07%
	14.42%
	19.51%
	16.85%
	19.96%

	營業外收入
	11,393
	8,059
	66,227
	17,487
	25,554
	76,211

	營業外支出
	32,573
	31,811
	4,862
	5,722
	34,154
	88,798

	稅前(損)益
	6,826
	17,721
	147,675
	20,232
	(115,564)
	101,173

	稅後(損)益
	148
	16,776
	139,156
	19,964
	(92,220)
	100,007

	每股盈餘(元)
	0.01
	0.80
	5.46
	0.44
	(2.58)
	2.50

	股利發放
	現金股利(元)
	—
	—
	—
	0.41
	—
	—

	
	股票股利(資本公積轉增資)(元)
	—
	—
	—
	—
	—
	—

	
	股票股利(盈餘轉增資)(元)
	—
	—
	—
	—
	—
	—


註1：108年度及109年度合併財務報告均經會計師查核簽證，107年度合併財務報告未經會計師查核簽證而僅供參考比較。

註2：110年10月31日係自結數字，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。
註3：上述分配後數字係依據次年度股東會決議之情形提列。

註4：105年度及106年度未編制合併財務報告，故提供105年度及106年度經會計師查核簽證之個體財務報告資訊。


	最近五年度簡明資產負債表

         單位：新臺幣千元
                    單位：新台幣仟元

	年度

項目
	105年
(註3)
	106年
(註3)
	107年(註1)
	108年(註1)
	109年(註1)

	流動資產
	683,204
	731,969
	1,180,530
	1,208,800
	1,256,008

	基金及長期投資
	153,636
	154,818
	—
	—
	—

	固定資產
	39,890
	54,022
	140,351
	94,756
	136,238

	無形資產
	16,560
	13,897
	12,554
	175
	—

	其他資產
	16,410
	92,074
	429,093
	77,934
	102,386

	資產總額
	909,700
	1,046,780
	1,762,528
	1,381,665
	1,494,632

	流動

負債
	分 配 前
	525,596
	580,164
	748,846
	841,019
	998,821

	
	分 配 後
	525,596
	580,164
	1,171,326
	853,019
	998,821

	長期負債
	0
	61,689
	113,323
	37,921
	74,799

	其他負債
	—
	—
	—
	—
	—

	負債

總額
	分 配 前
	525,596
	641,853
	862,169
	878,940
	1,073,620

	
	分 配 後
	525,596
	641,853
	1,284,649
	890,940
	1,073,620

	股本
	208,060
	211,940
	417,520
	290,000
	293,775

	資本公積
	15,148
	18,140
	178,140
	25,140
	26,358

	保留

盈餘
	分 配 前
	168,730
	186,365
	325,521
	58,649
	(23,501)

	
	分 配 後
	168,730
	186,365
	63,040
	46,649
	(23,501)

	長期股權投資

未實現跌價(損)益
	—
	—
	(8,240)
	2,093
	8,992

	累積換算調整數
	—
	—
	(12,582)
	(202)
	(504)

	其他權益
	(7,834)
	(11,518)
	—
	(14,167)
	(7,701)

	非控制權益
	—
	—
	—
	141,212
	123,593

	股東權益總額
	分 配 前
	384,104
	404,927
	900,359
	502,725
	421,012

	
	分 配 後
	384,104
	404,927
	477,879
	490,725
	421,012


註1：108年度及109年度合併財務報告均經會計師查核簽證，107年度合併財務報告未經會計師查核簽證而僅供參考比較。

註2：上述分配後數字係依據次年度股東會決議之情形提列。 
註3：105年度及106年度未編制合併財務報告，故提供105年度及106年度經會計師查核簽證之個體財務報告資訊。


	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(%)
	14.42
	19.51
	16.85

	
	流動比率(%)
	157.65
	143.73
	125.75

	
	應收帳款天數(天)
	18.63
	32.07
	48.67

	
	存貨週轉天數(天)
	27.96
	44.13
	50.80

	
	負債比率(%)
	48.92
	63.61
	71.83




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: image7.png]



公司概況資料表
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