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以下資料由xx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：三福化工股份有限公司 (股票代號： 4755   )

	輔導推薦證券商
	第一金證券(股)公司、元大寶來(股)公司、富邦綜合證券(股)公司、
臺銀綜合證券(股)公司

	主辦輔導券商聯絡人電話
	吳玓瑾  電話：02-2537-9990     

	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三福化工(股)公司股票之相關資訊

	證券商名稱
	第一金證券
(股)公司
	元大寶來
(股)公司
	富邦綜合證券
(股)公司
	臺銀綜合證券
(股)公司

	認購日期
	101/12/05

	認購股數（股）
	1,300,000股
	100,000股
	100,000股
	100,000股

	認購占擬櫃檯買賣股份總數之比率
	1.63%
	0.13%
	0.13%
	0.13%

	認購價格
	35元

	認購價格之訂定
依據及方式
	三福化工於92年10月正式與三福氣體劃分為兩家公司，目前公司主要產品包括電子濕式化學品(例如: 顯影劑、蝕刻液、剝離液、稀釋液、清洗液)和食品添加劑(包括檸檬酸、安息香酸、葡萄糖、糖蜜素、Paraben、PHBA、環己胺等)。
股票價值的評估方法有很多種，各種方法皆有其優缺點，評估之結果亦有所差異。目前證券投資分析常用之股票評價方法主要包括市價法如本益比法(Price/Earnings Ratio ，P/E Ratio)、股價淨値比法(Price/Book Value Ratio，P/B Ratio)，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；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；另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；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，在產業快速變化下對未來之預估甚難準確，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三福化工僅就本益比法及股價淨値比法進行評估。經參酌三福化工上市(櫃)採樣同業達興材料(上市公司，股票代號：5234)、台硝公司 (上市公司，股票代號：1724) 及新應材公司(公發公司，股票代號：4749)於台灣證券交易所及財團法人證券櫃檯買賣中心所公告之股價資訊，及前述各公司經會計師查核簽證之財務報告，茲評估說明如下：
一、本益比法
單位：倍
項目
公司
101.09~101.10平均股價(註1)

100年度
每股稅後盈餘
本益比
達興材料
50.58
2.75
18.39
台硝公司
28.09
3.73
7.53
新應材公司
-
(0.81)
-
註1：股價資訊係擷取自中華民國證券櫃檯買賣中心網站及台灣證券交易所網站。
註2：各公司100年度經會計師查核簽證之財務報告。
由上表可知，該公司採樣同業101年9月至101年10月平均本益比約介於18.39~7.53倍之間，該公司100年度經會計師查核簽證之財務報告及其101年度截至9月底自結財務數字所列示之每股稅後盈餘分別為2.20元及2.01元，如以暫定認購價格35元設算，本益比分別為15.91倍及13.06倍，介於同業平均水準，惟考量該公司所比較之採樣同業皆為上市(櫃)公司，其股票之交易量及流通性均較興櫃市場佳，如將此一流動性風險納入評估，本次輔導推薦證券商認購三福化工股票之價格應尚屬合理。
二、股價淨值比法
單位：倍
項目
公司
101.09~101.10平均股價(註1)
101年第三季
每股淨值 (註2)

股價淨值比
達興材料
50.58
18.28
2.77
台硝公司
28.09

14.67
1.91
新應材公司
-

6.58(註3)
-
註1：股價資訊係擷取自中華民國證券櫃檯買賣中心網站及台灣證券交易所網站。
註2：各公司101年度第三季經會計師核閱之財務報告。
註3：新應材公司為公發公司，每股淨值為101年上半年度經會計師查核簽證之財務報告
由上表可知，該公司採樣同業101年9月至100年10月平均股價淨值比約介於1.91~2.77倍之間。該公司101年度10月自結股東權益總額為1,826,339仟元，以股本80,000仟股設算，每股淨值約為22.83元，如以暫定認購價格35元設算股價淨值比約為1.53倍，與採樣同業之股價淨值比相較，本次輔導推薦證券商認購三福化工股票之價格應尚屬合理。
綜上，本次興櫃認購價格之訂定除參酌國際慣用之各項評價法計算該公司之合理價格，並考量該公司經營績效、產業前景、發行市場環境、同業之市場狀況及流通性等因素後，由興櫃推薦證券商與該公司共同議定興櫃認購價格為每股35元。


	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

三福集團成立於民國41年，起初係以位於板橋的三福化工廠作為奠基。公司草創初期係以自行研發生產技術，製造食品添加劑等化學原料為主要營業項目。台灣合計有善化廠與高雄廠兩座，其中善化廠起初以生產檸檬酸為主，自民國90年開始進入電子化學品生產，目前主要產品有檸檬酸、安息香酸、對羥基苯甲酸、聚合級對羥基苯甲酸、電子化學品等；高雄廠建立於79年，主要以生產環己胺和副產品雙環己胺為主，主要應用於糖蜜素原料特用化學品。三福化工於92年10月正式與三福氣體劃分為兩家公司，目前公司主要產品包括電子濕式化學品(例如: 顯影劑、蝕刻液、剝離液、稀釋液、清洗液)和食品添加劑(包括檸檬酸、安息香酸、葡萄糖、糖蜜素、Paraben、PHBA、環己胺等)。
(二)經營理念

1.行銷策略

(a)策略聯盟：因應市場環境快速變化及競爭對手之壓縮，將結合上游供應商及下游客戶進行，產品策略配合，以增強競爭能力，達到資源分享、降低成本、擴大市場之目標。
(b)分散經營風險：因應市場需求及產業發展趨勢，提高產品多樣化，避免公司過度集中某一產品之經營風險，受單一產品景氣影響。
(c)爭取國際機會：尋求更多客戶，佈局全球進行新興市場之開發，並達成市場分散之目標。
(d)積極培養專業銷售人才：因應公司未來發展之所需。培養組織成員對企業文化之認同，以建立共同之價值觀及凝聚對公司向心力，爭取與世界級大廠合作機會，提升公司知名度與市場佔有率。
2.研發策略
(a)持續與客戶研發新世代特用化學品配方，提供客製化服務提升公司競爭力。

(b)擴展產品應用範圍，以期能提供客戶全面性之服務。

(c)持續提昇製程技術以配合研發技術同步成長。本著穩健踏實的經營原則，透過持續不斷的開發及科學技術的研究，提升品牌價值。
3.生產策略
(a)持續擴大生產規模及產能，有效降低產品生產成本。

(b)提昇產品品質與附加價值，進而擴大市場佔有率。

(c)隨時掌握市場脈動，不斷推陳出新，開發出各種新產品，符合市場需求，開創產品線規模，且提昇公司競爭力。

(d)長期以來即以衛生、安全與品質為事業主軸，提供國人健康優質的產品為職志。

4.經營管理方面
(a)因應公司未來發展與市場需求進行投資計畫，以配合公司營運規模之成長。

(b)健全與合理化公司人事及福利制度，凝聚員工向心力及拉高經營績效，以提升整體工作效率與營運能力。

(c)加強既有及潛在客戶經營能力包括財務況狀、付款情形之調查，作為客戶債信評等之依據，不僅能爭取及維持優良客戶，並可避免呆帳之發生。

 (三)未來展望
本公司為產業界提供質精、價實的新產品與服務是本公司的目標，本公司持續擴充更先進的設備，包括：ICP Mass(感應耦合電漿質譜儀)、clean room（潔淨室）及實驗工廠等，並廣納人才，組成陣容堅強的研發團隊。本公司的優秀研發人才除積極從事於新產品的創新與開發、及新製程的改善外，未來、更將投入特殊化學製品的回收技術開發工作，與台灣蓬勃發展的IC、LCD、Solar Cell 產業共榮並可兼顧綠色環保要求。另有鑑於能源價格日益高漲，本公司研發目標的另一個重點即為能源事業的開展。因為透過能源效率的提高，可藉由能源成本的上漲而放大效益，目前開發中的計畫有汽電共生及太陽能發電事業。


 

	主要業務項目： 

本公司主要產品包括電子濕式化學品(例如: 顯影劑、蝕刻液、剝離液、稀釋液、清洗液)和食品添加劑(包括檸檬酸、安息香酸、葡萄糖、糖蜜素、Paraben、PHBA、環己胺等)之研發、製造及銷售。


	上游
	中游 

	下游

	原料生產與提供
	三福加工製造
	客戶


	


	產品名稱
	重要用途或功能
	最近一年度營收金額(仟元)
	佔總營收
比重(%)

	顯影劑
	顯影劑可分為有機鹼與無機鹼兩類，搭配於光阻劑之顯像，並提供良好顯像能力及高對比特性。
	326,220
	8.86%

	蝕刻液

	主要應用在液晶面板、觸控面板、太陽能電池之 透明導電薄膜(ITO)或金屬層的蝕刻製程。
	407,899
	11.08%

	剝離液

	應用於TFT-LCD在金屬或半導體薄膜線路之蝕刻製程後，做為剝離光阻的功用。
	819,090
	22.26%

	稀釋液

	主要使用在面板塗佈光阻後去除基板外邊之多餘光阻。
	142,749
	3.88%

	清洗液
	用途依需求可分為1.彩色濾光片製程失敗後，為回收該片玻璃所使用之清洗液。2.基板入機台前之清洗。3.塗佈光阻治具的清洗。
	128,595
	3.49%

	環己胺 (CHA)、雙環己胺 (DCHA)
	糖蜜素原料特用化學品
	241,231
	6.56%

	單水檸檬酸 (CAM)、安息香酸納(BNA)
	食品酸味劑及食品防腐劑
	109,738
	2.98%

	對羥苯甲酸酯類 (Paraben)、己六醇 (Sorbitol)
	個人清潔用品及化妝品
	98,430
	2.67%

	對羥苯甲酸 (PHBA)
	液晶高分子(LCP)原料單體
	351,651
	9.56%

	其他
	
	1,054,364
	28.66%

	合     計
	3,679,967
	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
	96年
	97年
	98年
	99年
	100年
	101年截至10月份止 (自結數) (註)

	營業收入
	2,086,002
	2,596,672
	2,094,480
	3,022,511
	3,679,967
	3,010,156

	營業毛利
	185,151
	460,754
	245,276
	353,998
	403,744
	381,749

	毛利率(%)
	8.88
	17.74
	11.71
	11.71
	10.97
	12.68

	營業外收入
	83,120
	47,009
	44,396
	52,541
	62,502
	47,264

	營業外支出
	41,065
	51,822
	25,938
	27,369
	25,262
	10,387

	稅前損益
	15,539
	210,337
	40,673
	93,609
	178,826
	214,171

	稅後損益
	16,898
	187,208
	27,078
	93,200
	175,760
	179,087

	每股盈餘（元）
	2.60
	2.88
	0.41
	1.37
	2.20
	2.23

	股利發放
	現金股利(元)
	－
	－
	－
	－
	－
	－

	
	股票股利(資本公積轉增資)(元)
	－
	－
	－
	－
	－
	－

	
	股票股利(盈餘轉增資)(元)
	－
	－
	－
	－
	－
	－


(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
	96年
	97年
	98年
	99年
	100年

	流動資產
	1,110,606
	1,186,560
	1,209,716
	1,640,309
	1,758,209

	基金及長期投資
	126,343
	195,731
	263,052
	393,704
	438,143

	固定資產
	753,931
	821,698
	791,190
	834,303
	930,778

	無形資產
	51,357
	42,505
	31,608
	23,629
	1,773

	其他資產
	9,049
	6,638
	14,527
	15,237
	27,107

	資產總額
	2,051,286
	2,253,132
	2,310,093
	2,907,182
	3,156,010

	流動
負債
	分 配 前
	855,166
	815,557
	860,857
	1,285,532
	1,313,156

	
	分 配 後
	855,166
	815,557
	860,857
	1,285,532
	1,313,156

	長期負債
	89,666
	132,035
	121,549
	62,509
	93,824

	其他負債
	84,246
	93,835
	94,912
	100,635
	103,778

	負債
總額
	分 配 前
	1,029,078
	1,041,427
	1,077,318
	1,448,676
	1,510,758

	
	分 配 後
	1,029,078
	1,041,427
	1,077,318
	1,448,676
	1,510,758

	股本
	651,100
	651,100
	651,100
	800,000
	800,000

	資本公積
	462,569
	462,569
	462,569
	462,569
	462,569

	保留
盈餘
	分 配 前
	(95,197)
	92,011
	119,089
	212,289
	388,049

	
	分 配 後
	(95,197)
	92,011
	119,089
	212,289
	388,049

	長期股權投資
未實現跌價損失
	－
	－ 
	－
	－ 
	－

	累積換算調整數
	3,736
	6,025
	17
	(16,352)
	(5,366)

	股東權益總額
	分 配 前
	1,022,208
	1,211,705
	1,232,775
	1,458,506
	1,645,252

	
	分 配 後
	1,022,208
	1,211,705
	1,232,775
	1,458,506
	1,645,252


                                                                          

	最近三年度財務比率

	年  度
項  目
	98年
	99年
	100年

	財
務
比
率
	毛利率(%)
	11.71
	11.71
	10.97

	
	流動比率(%)
	140.52 
	127.60 
	133.89 

	
	應收帳款天數(天)
	86.14 
	79.27 
	82.28 

	
	存貨週轉天數(天)
	3.90 
	5.92 
	6.04 

	
	負債比率(%)
	46.64 
	49.83 
	47.87 


                                                                          

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: image6.png]



公司概況資料表





 

















顯影劑製造商





有機溶劑製造商





酸鹼化學品製造商





特用化學品製造商
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