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以下資料由床的世界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：床的世界股份有限公司 (股票代號：2938)
	輔導推薦證券商
	富邦綜合證券股份有限公司
統一綜合證券股份有限公司
元富證券股份有限公司

	主辦輔導券商聯絡人電話
	富邦綜合證券股份有限公司 蘇先生 (02)2771-6699#62975

	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床的世界股份有限公司股票之相關資訊

	證券商名稱
	主辦
	協辦
	協辦

	
	富邦綜合證券

股份有限公司
	統一綜合證券

股份有限公司
	元富證券

股份有限公司

	認購日期
	105.9.29

	認購股數（股）
	370,000
	100,000
	100,000

	認購占擬櫃檯買賣股份總數之比率
	1.95%
	0.53%
	0.53%

	認購價格
	35

	認購價格之訂定
依據及方式
	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。證券投資分析常用之股票評價方法主要包括：
(1)市價法：本益比法(Price/Earnings Ratio，P/E Ratio)及股價淨値比法(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)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床的世界僅就市價法之股價淨值比法進行評估。
床的世界為專業床墊製造及銷售商，目前為台灣第一大床墊專賣公司。近年來除銷售床墊、寢具及床罩外，更以多年床墊製造銷售經驗為根本而持續研發新產品，並期望藉由與國外知名床墊大廠多年合作關係，將新型智慧床墊模組產品逐步行銷海外；此外，有鑑於台灣人口逐步老齡化，該公司亦提出若干方案企圖切入長照領域，若上述與同業差異化之策略逐步發酵，將有助帶動該公司產品銷售表現。於同業之選擇，雖國內並無與該公司一致以床墊寢具之製造銷售為主要營運模式之上市櫃公司，然經參酌目前同業中產品服務、營運模式或銷售市場較有相似之國內上市櫃公司，有詩肯(股)公司(6195)及特力(股)公司(2908)為國內主要大型家具之製造及通路商；凱薩衛浴(股)公司(1817)之銷售市場亦與國內房市息息相關等。故選擇詩肯(股)公司(6195)、特力(股)公司(2908)及凱薩衛浴(股)公司(1817)，作為比較同業。
針對上述採樣同業及上市櫃採樣同業105年6月份至8月份之股價淨值比列示說明如下：
105年6月

平均

105年7月

平均

105年8月

平均

詩肯(6195)

2.46
2.25
2.81
特力(2908)

1.32
1.30
1.34
凱薩衛(1817)

1.67
1.80
1.88
    由上表可知，床的世界之上市櫃採樣同業105年度6月份至8月份平均股價淨值比在1.30~2.81倍之間，該公司105年度第二季財務報表所列示之每股淨值為16.88元，如以議定認購價格35元設算，股價淨值比為2.07倍，介於上市櫃同業之平均股價淨值比區間。

    本次興櫃認購價格之訂定除參酌國際慣用之評價方法計算該公司之合理價格，並考量該公司產業前景、產品開發階段、經營績效、發行市場環境等因素外，亦參酌已上市櫃同業之市場狀況以及流通性風險後，由主辦推薦證券商與該公司共同議定認購價格為每股35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、公司介紹
床的世界股份有限公司成立於民國93年2月9日，主要營業項目為床墊、寢具及家具之零售、批發與製造。截至105年9月23日止，實收資本額為190,000千元。

本公司及子公司係從事居家生活消費商品之銷售，產品主要為床墊、寢具類及週邊家具。本公司及子公司承襲董事長陳燕飛先生過去在協榮彈簧床製造廠的製床經驗，迄今是台灣少數擁有超過45年以上製床經驗的公司，也是全台第一家床墊、寢具專業連鎖通路品牌，並是具有專業製造廠的「產銷合一」公司。
為滿足廣大消費者需求，本公司及子公司持續朝向多品牌及國際化發展，期望能持續擴張床墊連鎖通路的市佔率，並持續締造銷售佳績。
二、歷史沿革

民國61年~92年
本公司董事長陳燕飛先生曾於民國61年創設協榮彈簧床製造廠，並於66年及67年榮獲中華民國第四屆及第五屆產品設計獎；69年獲得中華民國第六屆十大公司暨中外產品金牌獎及全國首屆製床工業公司獎；74年獲選為中華民國熱心公益傑出企業家，並接受副總統謝東閔親自頒獎；85年首創國內手工製造袋裝獨立彈簧，創造國產獨立筒床墊先河；87年設立家具連鎖展覽館，並成立專業的睡眠專區，由專業製造直接走向面對消費者，提供最專業、最新款的睡眠產品資訊給消費大眾。
民國93年
有鑑於成立睡眠專區的銷售經驗，董事長陳燕飛先生於民國93年創立「床的世界股份有限公司」，創立資本額為新台幣50萬，也成為台灣第一首創專業床墊寢具通路。
民國95年
床的世界股份有限公司與美國BEMCO名床技術合作轉移，成為台灣區總經銷代理。且與美國ENGLANDER名床簽訂大中華區總代理，並引進美國製床技術。同年辦理現金增資新台幣2,350萬元，增資後實收資本額為新台幣2,400萬元。
民國98年
床的世界股份有限公司於98年7月辦理現金增資新台幣4,300萬元。同年11月，現金增資新台幣3,600萬元。同年12月，再現金增資新台幣4,700萬，總計增資後，實收資本額提高為新台幣1億5,000萬元。
民國99年

斥資新台幣2億5,000萬元成立台灣營運總部，創下「全亞洲唯一也是最大的床墊、寢具展覽館」，同時全國突破10間門市。
民國100年
為落實產銷合一政策，成立子公司「床的世界床業股份有限公司」，創立資本額為新台幣6,000萬，並於桃園中壢工業園區興建5,000坪廠房，成為國內最大床墊工廠。

民國102年
成立百貨部，跨足百貨通路並設立專櫃。
民國103年
通過經濟部商業司優良服務作業規範GSP評鑑，獲頒證書。

子公司床的世界床業股份有限公司取得ISO9001認證。
民國104年

子公司床的世界床業股份有限公司現金增資新台幣6,000萬元及盈餘轉增資新台幣1,500萬元，增資後實收資本額為新台幣1億3,500萬元。
同年度床的世界股份有限公司展店超過5間門市，也讓全國門市數成長至20間。並於同年12月辦理現金增資200萬股，每股以新台幣25元溢價發行，增資後實收資本額為新台幣1億7,000萬元。
通過勞動部勞動力發展署TTQS人力發展品質管理評鑑。

民國105年
4月發表智慧科技睡眠3.0產品「ibedding」艾飛智慧床，將智慧管理概念應用在床墊上。另於同年5月，現金增資200萬股，每股以新台幣35元溢價發行，增資後實收資本額為新台幣1億9,000萬元。
三、經營理念

本公司長久以來一直以提供消費者「健康睡眠」、「天天享受睡眠SPA」為經營理念，務必使床的世界的顧客擁有養生、保健、睡飽的高睡眠品質。
四、未來展望

1.短期業務發展計畫

(1)持續鞏固深根拓展國內市場，強化服務力及顧客滿意度。

(2)善用通路優勢，提升商品豐富多元化，再透過有效的銷售、顧客、產品、活動之統計分析及行銷策略規劃，提升業績。

(3)多品牌策略經營，有效整合集團資源，開發異業結盟。

2.長期業務發展計畫

(1)積極培育及儲備人才：大量培育專業床墊銷售人才及經營管理人才。

(2)新市場開拓：拓展海外市場，統籌運用資訊、物流、行銷之核心競爭力，以達擴張營運規模，增進收益與獲益能力。

(3)長期投入研發技術，持續不斷創新床墊之功能和技術，提高商品競爭力。



                                                                          

	主要業務項目：

主要係從事床墊、寢具及家具之製造及銷售。                                          

	公司所屬產業之上、中、下游結構圖：


[image: image3]


	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(%)

	床墊
	上下墊
	供人體睡眠使用
	553,054
	79.09

	寢具
	床單被套等
	供人體睡眠保溫使用
	86,499
	12.37

	其他
	床頭家具等
	供人體睡眠使用或擺設
	59,755
	8.54

	合     計
	699,308
	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（IFRSs）  
單位：新台幣仟元                      

	年度

項目
	100年
	101年
	102年
	103年
	104年
(註2)
	105年截

至8月份止
(自結數)
(註3)

	營業收入
	註1
	註1
	註1
	註1
	699,308
	439,553

	營業毛利
	註1
	註1
	註1
	註1
	413,025
	254,787

	營業損益
	註1
	註1
	註1
	註1
	60,348
	22,727

	營業外收入及支出
	註1
	註1
	註1
	註1
	(5,218)
	2,252

	稅前淨利
	註1
	註1
	註1
	註1
	55,130
	18,164

	繼續營業單位本期淨利
	註1
	註1
	註1
	註1
	55,130
	18,164

	停業單位損失
	註1
	註1
	註1
	註1
	0
	0

	本期淨利(損)
	註1
	註1
	註1
	註1
	45,068
	13,582

	本期其他綜合損益（稅後淨額）
	註1
	註1
	註1
	註1
	0
	0

	本期綜合損益總額
	註1
	註1
	註1
	註1
	45,068
	13,582

	淨利歸屬於母公司業主
	註1
	註1
	註1
	註1
	45,068
	13,582

	淨利歸屬於非控制權益
	註1
	註1
	註1
	註1
	0
	0

	綜合損益總額歸屬於母公司業主
	註1
	註1
	註1
	註1
	45,068
	13,582

	每股盈餘（元）
	0.08
	(2.22)
	0.78
	4.47
	2.98
	0.76

	股利發放
	現金股利(元)
	-
	-
	-
	3
	0.6
	-

	
	股票股利(資本公積轉增資)(元)
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	
	股票股利(盈餘轉增資)(元)
	-
	-
	-
	-
	-
	-


註1：本公司自104年度採用國際財務報導準則，尚無法填列最近五年度採用國際財務報導準則之財務資料，故另編製採用我國財務會計準則之財務資料。
註2：104年度財務資料係經會計師查核簽證。
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
	100年
	101年
	102年
	103年
	104年
	105年截

至8月份止
(自結數)



	營業收入
	591,918
	517,661
	588,738
	698,338
	註1
	註1

	營業毛利
	294,424
	256,106
	285,273
	416,554
	註1
	註1

	營業損益
	1,349
	(31,615)
	4,516
	78,059
	註1
	註1

	營業外收入及利益
	5,775
	3,394
	16,692
	12,898
	註1
	註1

	營業外費用及損失
	(2,705)
	(4,768)
	(9,310)
	(12,620)
	註1
	註1

	繼續營業部門

稅前損益
	4,418
	(32,988)
	11,898
	78,337
	註1
	註1

	繼續營業部門

損益
	1,215
	(33,232)
	11,643
	67,052
	註1
	註1

	停業部門損益
	0
	0
	0
	0
	註1
	註1

	非常損益
	0
	0
	0
	0
	註1
	註1

	會計原則變動

之累積影響數
	0
	0
	0
	0
	註1
	註1

	本期損益
	1,215
	(33,232)
	11,643
	67,052
	註1
	註1

	每股盈餘
	0.08
	(2.22)
	0.78
	4.47
	註1
	註1

	股利發放
	現金股利(元)
	-
	-
	-
	3
	註1
	註1

	
	股票股利(資本公積轉增資)(元)
	-
	-
	-
	-
	註1
	註1

	
	股票股利(盈餘轉增資)(元)
	-
	-
	-
	-
	註1
	註1


註1：本公司自104年度採用國際財務報導準則，故另編製採用國際財務報導準則之財務資料。
註2：100年至103年度財務資料是採國內會計準則(合併)並經會計師查核簽證。
	最近五年度簡明資產負債表(IFRSs)
         單位：新台幣仟元
                    單位：新台幣仟元

	年度
項目
	100年
	101年
	102年
	103年
	104年

	流動資產
	註1
	註1
	註1
	註1
	395,164

	不動產、廠房及設備
	註1
	註1
	註1
	註1
	459,031

	無形資產
	註1
	註1
	註1
	註1
	4,166

	其他資產
	註1
	註1
	註1
	註1
	19,030

	資產總額
	註1
	註1
	註1
	註1
	877,391

	流動
負債
	分 配 前
	註1
	註1
	註1
	註1
	620,724

	
	分 配 後
	註1
	註1
	註1
	註1
	630,924

	非流動負債
	註1
	註1
	註1
	註1
	283,273

	負債
總額
	分 配 前
	註1
	註1
	註1
	註1
	620,724

	
	分 配 後
	註1
	註1
	註1
	註1
	630,924

	歸屬於母公司業主之權益
	註1
	註1
	註1
	註1
	256,667

	股本
	註1
	註1
	註1
	註1
	170,000

	資本公積
	註1
	註1
	註1
	註1
	30,000

	保留
盈餘
	分 配 前
	註1
	註1
	註1
	註1
	56,667

	
	分 配 後
	註1
	註1
	註1
	註1
	46,467

	  其他權益
	註1
	註1
	註1
	註1
	0

	  庫藏股票
	註1
	註1
	註1
	註1
	0

	非控制權益
	註1
	註1
	註1
	註1
	0

	權益總額
	分 配 前
	註1
	註1
	註1
	註1
	256,667

	
	分 配 後
	註1
	註1
	註1
	註1
	246,467


註1：本公司自104年度採用國際財務報導準則，尚無法填列最近五年度採用國際財務報導準則之財務資料，故另編製採用我國財務會計準則之財務資料。
註2：104年度財務資料係經會計師查核簽證。
	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
	100年
	101年
	102年
	103年
	104年

	流動資產
	239,631
	243,598
	278,236
	320,643
	註1

	基金及長期投資
	0
	0
	0
	0
	註1

	固定資產
	231,468
	430,322
	455,650
	448,882
	註1

	無形資產
	342
	166
	25
	4,606
	註1

	其他資產
	29,564
	41,423
	39,168
	35,181
	註1

	資產總額
	501,005
	715,509
	773,079
	809,312
	註1

	流動
負債
	分 配 前
	213,583
	469,713
	406,179
	390,026
	註1

	
	分 配 後
	213,583
	469,713
	406,179
	435,026
	註1

	長期負債
	123,528
	115,151
	223,894
	209,195
	註1

	其他負債
	173
	155
	872
	905
	註1

	負債
總額
	分 配 前
	337,283
	585,019
	630,945
	600,126
	註1

	
	分 配 後
	337,283
	585,019
	630,945
	645,126
	註1

	股本
	150,000
	150,000
	150,000
	150,000
	註1

	資本公積
	0
	0
	0
	0
	註1

	保留
盈餘
	分 配 前
	13,722
	(19,509)
	(7,866)
	59,186
	註1

	
	分 配 後
	13,722
	(19,509)
	(7,866)
	14,186
	註1

	金融商品未實現

損益
	0
	0
	0
	0
	註1

	累積換算調整數
	0
	0
	0
	0
	註1

	未認列為退休金

成本之淨損失
	0
	0
	0
	0
	註1

	股東權益總額
	分 配 前
	163,722
	130,491
	142,134
	209,186
	註1

	
	分 配 後
	163,722
	130,491
	142,134
	164,186
	註1


註1：本公司自104年度採用國際財務報導準則，故另編製採用國際財務報導準則之財務資料。

註2：100年至103年度財務資料是採國內會計準則(合併)並經會計師查核簽證。                                                            

	最近三年度財務比率

	年  度

項  目
	102年(註1)
	103年(註2)
	104年(註2)

	財

務

比

率
	毛利率(%)
	48.45
	59.65
	59.06

	
	流動比率(%)
	81.61
	81.67
	117.10

	
	應收帳款天數(天)
	52.86
	42.73
	31.34

	
	存貨週轉天數(天)
	68.82
	87.73
	106.17

	
	負債比率(%)
	81.61
	74.15
	70.75


註1：102年度財務資料是採我國財務會計準則(合併)並經會計師查核簽證。
註2：103年及104年度財務資料是採國際財務報導準則(合併)並經會計師查核簽證。
 

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]
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