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以下資料由富怡國際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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公司名稱：富怡國際有限公司 (股票代號：8414)
	輔導推薦證券商
	群益金鼎證券股份有限公司、福邦證券股份有限公司

	主辦輔導券商聯絡人電話
	(02)8789-8888 分機5174

	註冊地國
	英屬開曼群島

	訴訟及非訟代理人
	陳銘區


	輔導推薦證券商認購富怡國際有限公司股票之相關資訊

	證券商名稱
	群益金鼎證券股份有限公司
	福邦證券股份有限公司

	認購日期
	2011/9/15

	認購股數（股）
	560,000股
	100,000股

	認購占擬櫃檯買賣股份總數之比率
	84.85%
	15.15%

	認購價格
	NTD 23 元

	認購價格之訂定
依據及方式
	富怡主要經營精品服飾、珠寶及不動產銷售，目前國內並無完全相同之同業可供參考，因此採樣服飾貿易百貨及營建公司做為採樣同業，以加權平均之方式評估。另依「股票初次上櫃之證券承銷商評估報告應行記載事項要點」，須取樣至少三家公司作為訂價依據，擬以嘉裕(1417)、高林(2906)、麗嬰房(2911)、滿心(2916)等四家服飾代理公司，及興富發(2542)、華固(2548)、遠雄(5522)、長虹(5534)等四家營建公司，作為同業比較之依據。
一、本益比法：FIL 2009年尚屬虧損EPS為-5.58，2010年稅後EPS 2.91元，參考時裝類股同業本益比18倍，設算後參考價為新台幣 52.38元，考量未上市流動性貼水70%~80%後，建議興櫃區間價為36.67~41.90元。
項目
方式
2010年度
本益比
富怡每股獲利 EPS – (A)

2.91
同業本益比：時裝類股(詳附件) – (B)
18.00
參考股價(元)：(A*B)

52.38

建議股價(元)：(A*B*70%~80%)
36.67~41.90

資料來源：自行整理，同業係採嘉裕(1417)、高林(2906)、麗嬰房(2911)、滿心(2916)等四家公司。

註：參考同業本益比剔除其他類股之極端數值。
二、股價淨值比法：FIL2009年每股淨值新台幣11.14元，2010年每股淨值新台幣16.28元，參考同業加權股價淨值比1.81倍，設算後參考價為新台幣 29.47元，考量未上市流動性貼水70%~80%後，建議興櫃價為20.63~23.58元。
項目
方式
2010年度
股價淨值比
富怡每股淨值 BVPS(F) – (A)

16.28

同業淨值比
營建類股(詳附件) – (B)
1.91
時裝類股(詳附件) – (C)
1.39
加權平均–(D=B*80%+C*20%)

1.81
參考股價(元)：(A*D)

29.47

建議股價(元)：(A*D*70%~80%)
20.63~23.58

資料來源：自行整理，同業係採嘉裕(1417)、高林(2906)、麗嬰房(2911)、滿心(2916)等四家服飾公司，及興富發(2542)、華固(2548)、遠雄(5522)、長虹(5534) 等四家營建公司。

經採用本益比及股價淨值比法，估計富怡合理興櫃價區間為21元~42元之間。考量FIL正式營運時間尚短，且營運規模尚低等現況，擬訂定興櫃認購價格為NTD 23元。
綜上，主辦證券承銷商除參酌國際慣用之各項評價法計算該公司之合理價格，著重該公司所處產業之未來前景及潛在經營績效、獲利能力，興櫃推薦承銷商與該公司共同議定興櫃認購價暫定為23元。惟未來俟該公司興櫃申請案奉主管機關核准後，再依該公司實際營運情形及當時股票市場狀況，與該公司再議訂合理之興櫃價格。


公司簡介

富怡國際有限公司Ferrell International Limited (以下簡稱「富怡國際、Ferrell或本集團」)，係一家2010年1月6日設立於英屬開曼群島之投資控股公司，集團設有直接或間接持股之實質營運主體公司，包括Premium Land Pte Ltd(簡稱Premium Land公司)、J&D Investment Ltd(簡稱J&D Investment公司)、J&D (Singapore) Investment Pte Ltd (簡稱J&D新加坡公司)、及J&D (Taiwan) Investment Ltd – Taiwan Branch(簡稱J&D 台灣公司)。Premium Land公司與J&D公司(J&D Investment、J&D新加坡、J&D 台灣)主要分別從事房地產開發及精品服飾、珠寶等事業。
富怡國際透過精凖的投資眼光及敏銳的市場觸覺，於2006年起開始從事私人住宅地產開發事業，期望以「Ferrell或富怡」象徵高品質住宅之品牌，預計2012年第二季度，第一個建案「Ferrell Residences」即將竣工。此外，富怡國際於2009年成立J&D公司，陸續取得Herve Leger、Maria Grachvogel於新加坡、台灣之品牌獨家代理銷售權，目前已於新加坡、台灣精品區域擁有5家旗艦店，且於2010年經營珠寶自有品牌Jean Pavee，主攻高價位服飾、珠寶配件精品市場。
一、投資架構：
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二、主要業務項目：
本集團主要從事精品服飾及珠寶通路零售及房地產開發等事業，依行業特性分為二大營運主體經營，茲就各營運主體公司分述目前之服務項目：
(1) J&D公司：
主要從事精品服飾通路事業，營業項目包含歐、美品牌服裝、配件代理銷售等。目前以代理Herve Leger、 Max Azria及Maria Grachvogel之品牌為主，未來將再代理其他知名品牌。Herve Leger是一家源自法國服裝世家，以繃帶式設計聞名於服裝界之品牌，而Max Azria與Herve Leger同屬BCBG集團，惟服飾設計及價位屬於中低階品牌；Maria Grachvogel是一個源自於英國設計師Maria Grachvogel的品牌，於1994年成立同名品牌，以自在與柔美身型塑造自然曲線，配合亮緞材質的印染抽象圖案，讓整體效果呈現別致的流轉美態。兩大品牌商品均深受好萊塢及歐美名人喜愛。

J&D公司目前已取得Herve Leger及Maria Grachvogel兩大品牌在新加坡和台灣之獨家銷售代理權，並同時洽談東南亞、東北亞及大陸地區之代理銷售權。目前，已在新加坡最繁榮的購物區烏節路的ION購物中心、金沙賭場、及台北晶華酒店分別開設Herve Leger三家直營零售店；且於台北晶華酒店及新竹遠東百貨分別開設Maria Grachvogel二家直營零售店。
此外，J&D公司於2010年5月開始經營珠寶設計與銷售，並於2010年9月於新加坡最古老酒店萊佛士酒店，成立第一家零售珠寶店，並自創自有品牌”Jean Pavee”。
 (2) Premium Land公司：
係從事新加坡房地產開發，並以開發豪華住宅建案為主，Carlton公司旗下轉投資公司Premium Land Pte.Ltd領有新加坡土地管理局核發之房地產發展商執照，依新加坡的規定持有該執照之房地產開發商，方能在建物尚未竣工之前於房地產市場中進行預先銷售。
「富怡首府」為本公司目前主要推出之建案，其地點位於新加坡武吉知馬高級住宅區，週邊環境怡人且接近文教學區，建案之規劃結合知名設計師，引入綠能環保、新穎外觀及24小時管理服務等概念，成功的吸引來自新加坡、馬來西亞、印尼、英美等各地之人士購買。
三、公司所屬產業之上、中、下游結構圖：
(1)新加坡零售市場產業
富怡集團獨家代理全球知名品牌BCBG Max Azria Group高階品牌服飾Herve Leger，未來將於新加坡、香港、台灣、中國、馬來西亞、印尼等國獨家銷售。
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(2)新加坡不動產市場
不動產開發產業素有工業火車頭之稱，上游產業涵蓋各種建材供應產業，中游部分屬於建設公司或不動產開發商、受委託承造之營造公司及其相關建造所需原物料之供應行業（如：鋼鐵業、水泥業等）及銷售成屋之相關行業（如：廣告代銷公司、建築經理公司等）。下游包括購屋之個人與公司行號，另外有房屋代銷公司及金融機構等輔助銷售之配合體系。
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四、歷史沿革
	年度
	集團及公司沿革之重要記事

	2006年9月
	成立Floralcape International limited(BVI)

	2006年11月
	成立Carlton Property Investment Pte. Ltd.

	2006年12月
	透過Carlton Property Investment Pte. Ltd.100%持有Tiverton Property Investment Pte. Ltd，並間接持有100%股權之Mayfair Property Investment Pte. Ltd，開發「富怡首府」建案。

	2008年1月
	成立J&D Investment Limited (BVI)

	2008年2月
	Mayfair Property Investment Pte. Ltd 更名為 Premium Land Pte Ltd

	2008年7月
	J&D Investment Limited (BVI)取得Herve Leger新加坡及台灣獨家代理權

	2009年6月
	成立J&D (Singapore) Intestment Pte Ltd

	2009年9月
	於新加坡烏節路ION購物中心開設Herve Leger第一家旗艦店

	2009年12月
	Premium Land Pte. Ltd正式推出「富怡首府」預售案

	2010年1月
	成立富怡國際有限公司
Ferrell International Limited(開曼群島)

	2010年3月
	「富怡首府」建案開始動工興建，預計2012年完工

	2010年3月
	成立Robinia Group Limited (BVI)

	2010年4月
	富怡國際經由換股方式
-持有70.93% Floralcape International limited(BVI)股權
-持有100% J&D Investment Limited (BVI)股權

	2010年5月
	成立J&D (Taiwan) Investment Limited (BVI)

	2010年6月
	成立J&D (Hong Kong) Investment Limited

	2010年8月
	於新加坡金沙賭場開設Herve Leger第二家旗艦店

	2010年9月
	於新加坡萊佛士酒店正式設立Jean Pavee珠寶門市店

	2010年11月
	J&D Investment Limited (BVI)移轉註冊地至J&D Investment Limited (Mauritius)

	2011年2月
	成立J&D (Singapore) Lifestyle Pte Ltd

	2011年3月
	於台灣台北晶華飯店開設Herve Leger第三家門市店，及第一家Maria Grachvogel門市店

	2011年5月
	於台灣新竹遠東百貨開設Maria Grachvogel第二家門市店


五、經營理念

本集團是一家充滿活力兼具多元創新思維之企業，除了繼續深耕高價位精品服飾、珠寶市場及房地產開發事業之外，經營團隊仍將秉持著宏觀的思維、高度的誠信及穩健的經營理念，聚焦高潛能發展行業，拓展本集團經營範疇，期許為每位客戶及股東達成豐足滿盈之目標，此亦為本集團最高的經營宗旨-Wealth and Harmony。
六、未來展望

本集團主要經營房地產開發及精品服飾通路等事業，依行業特性概述二大營運主體之未來展望如下：
(1) 精品服飾通路：
本公司目前已取得Herve Leger Max Azria及Maria Grachvogel在新加坡及台灣之獨家銷售代理權，並積極佈局大陸地區、東南亞等地之門市據點，其商品在好萊塢及歐美名人的加持下，預期將吸引更多喜好該品牌特色之人士支持。Herve Leger是一家源自法國服裝世家，以繃帶式設計聞名於服裝界之品牌，而Max Azria與Herve Leger同屬BCBG集團，惟服飾設計及價位屬於中低階品牌；Maria Grachvogel是一個源自於英國設計師Maria Grachvogel的品牌，於1994年成立同名品牌，以自在與柔美身型塑造自然曲線，配合亮緞材質的印染抽象圖案，讓整體效果呈現別致的流轉美態，三大品牌商品均深受好萊塢及歐美名人喜愛。此外，J&D公司於2010年5月開始經營珠寶設計與銷售，並於2010年9月於新加坡最古老酒店萊佛士酒店，成立第一家零售珠寶店，並自創自有品牌”Jean Pavee”。
未來Ferrell除積極開拓Herve Leger及Maria Grachvogel品牌知名度，並拓展各國營運據點，同時陸續引進BCBG Max Azria Group中、低階價位品牌產品外，更將引進歐美全球知名品牌，朝向多元化品牌及商品為目標。此外，Ferrell亦規畫未來開發自有品牌服飾，行銷全世界。
 (2) 不動產：
Carlton公司旗下轉投資公司Premium Land Pte.Ltd擁有新加坡土地管理局核發之房地產發展商執照，依規定領有此執照方可進行市場預先銷售，以此降低建案初期資金週轉之風險，目前本公司所推出的「富怡首府」建案在結合知名設計師，引入綠能環保、新穎外觀及24小時管理服務等概念下，成功吸引高資產人士預購，當下預售率已將近9成，未來房地產將非本集團之營運重心，將朝服飾、精品等高端產品為主。
	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
	2006年
	2007年
	2008年
	2009年
	2010年
	 2011年截
至7月份止
(自結數)

	營業收入
	-
	-
	-
	17,516
	196,538
	223,345

	營業毛利
	-
	-
	-
	11,199
	114,207
	132,387

	毛利率(%)
	-
	-
	-
	63.94%
	58.11%
	59.27%

	營業外收入
	-
	138
	484
	1,108
	7,842
	5

	營業外支出
	-
	-
	-
	(8,026)
	(248)
	(1,447)

	稅前損益
	-
	(20,280)
	(10,901)
	(12,223)
	55,687
	49,774

	稅後損益
	-
	(15,588)
	(10,901)
	(10,014)
	53,694
	49,774

	每股盈餘（元）
	-
	(8.68)
	(6.07)
	(5.58)
	2.91
	2.26

	股利發放
	現金股利(元)
	-
	-
	-
	-
	NTD 0.28元
	-

	
	股票股利(資本公積轉增資)(元)
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	
	股票股利(盈餘轉增資)(元)
	-
	-
	-
	-
	NTD 1元
	-


註1：2007、2008、2009、2010係經會計師查核簽證財務報告，2011年截至7月自結數係以匯率1:23.92換算。
註2：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
	2006年
	2007年
	2008年
	2009年
	2010年

	流動資產
	-
	904,779
	1,331,795
	1,690,974
	1,820,948

	基金及長期投資
	-
	-
	-
	-
	-

	固定資產
	-
	-
	-
	6,392
	12,756

	無形資產
	-
	29,042
	29,441
	29,441
	29,248

	其他資產
	-
	-
	62,282
	113,577
	118,188

	資產總額
	-
	933,821
	1,423,518
	1,840,384
	1,981,140

	流動
負債
	分 配 前
	-
	665,641
	28,445
	468,492
	494,971

	
	分 配 後
	-
	-
	-
	-
	-

	長期負債
	-
	-
	1,123,408
	1,123,408
	1,116,043

	其他負債
	-
	272,089
	304,981
	49,864
	44,493

	負債
總額
	分 配 前
	-
	937,730
	1,456,834
	1,641,764
	1,655,507

	
	分 配 後
	-
	-
	-
	-
	-

	股本
	-
	16,009
	16,011
	178,280
	200,000

	資本公積
	-
	-
	-
	-
	46,747

	保留
盈餘
	分 配 前
	-
	(14,128)
	(22,113)
	(28,869)
	25,785

	
	分 配 後
	-
	-
	-
	-
	-

	金融商品未實現損益
	-
	-
	(13,090)
	(8,462)
	(3,855)

	累積換算調整數
	-
	-
	220
	220
	(1,212)

	股東權益總額
	分 配 前
	-
	(3,909)
	(33,316)
	198,620
	325,633

	
	分 配 後
	-
	-
	-
	-
	-


註：2007、2008、2009、2010係經會計師查核簽證財務報告。
	最近三年度財務比率

	年  度
項  目
	2008年
	2009年
	2010年

	財
務
比
率
	毛利率(%)
	-
	63.94%
	58.11%

	
	流動比率(%)
	4,682%
	360.94%
	367.89%

	
	應收帳款天數(天)
	-
	10.75
	3.26

	
	存貨週轉天數(天)(註)
	-
	   372 
	    180 

	
	負債比率(%)
	102.34%
	89.21%
	83.56%


註：該公司存貨週轉率之計算，係將營業用地之存貨總額屏除在外，依商品存貨之相關成本及平均期末存貨餘額計算存貨週轉率。
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





 
































上  游





設計廠商





服飾代理商





消費者





中         游





下  游





零售門市





土地所有人





建築事務所





上    游





鑑價公司


不動產





建築材料公司





營建公司





不動產開發商





房屋仲介商





裝潢業者





個人、家庭、企業





中          游





下          游





搬家公司





物業管理





大樓維修
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