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以下資料由聯發國際餐飲事業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

   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：聯發國際餐飲事業股份有限公司 (股票代號：2756)

	輔導推薦證券商
	凱基證券股份有限公司、元大證券股份有限公司、統一綜合證券股份有限公司

	主辦輔導券商聯絡人電話
	凱基證券股份有限公司  顏小姐(02)2181-8888#8108

	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發國際餐飲事業公司股票之相關資訊

	證券商名稱
	主辦
	協辦
	協辦

	
	凱基證券
股份有限公司
	元大證券
股份有限公司
	統一綜合證券
股份有限公司

	認購日期
	109年12月16日

	認購股數（股）
	300,000
	100,000
	100,000

	認購占擬櫃檯買賣股份總數之比率
	2.29%
	0.76%
	0.76%

	認購價格
	新臺幣132元/股

	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，參考市場法、成本法及現金流量折現法等評價方式，以推算合理之股票價格，作為本推薦證券商認購聯發國際餐飲事業股份有限公司(以下簡稱聯發國際或該公司)興櫃股票價格之訂定依據；再參酌該公司產業概況、經營績效、發行市場環境及同業市場狀況等因素後，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。證券投資分析常用之股票評價方法主要包括：
(1)市場法：如本益比法(Price/Earnings Ratio, P/E Ratio)、股價淨值比法(Price/Book Value Ratio, P/B Ratio)，係透過已公開的資訊，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，作為評價企業之價值，再根據被評價公司本身異於採樣公司之部分做折溢價之調整；
(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)現金流量折現法(Discounted Cash Flow Method, DCF)：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；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聯發國際股票茲就市場法-本益比法作為評估基準。
聯發國際成立於民國93年2月26日，目前資本額為新台幣131,250,000元，主要係從事連鎖餐飲服務，透過加盟及區域代理模式發展成為全球知名茶飲品牌，並於107年跨足經營連鎖餐廳，其旗下主要品牌為歇腳亭(Sharetea)、MAMAK檔及甘榜馳名海南雞飯。綜觀目前國內上市(櫃)公司，同為經營連鎖餐飲品牌之同業為六角(股票代碼：2732)、雅茗-KY(股票代碼：2726)、美食-KY(股票代碼：2723)，其中六角及雅茗-KY為上櫃觀光事業類產業，並以連鎖餐飲加盟、區域代理及產品銷售為主營業務，故以上述兩間公司為採樣同業；另再納入以直營連鎖咖啡店為經營主軸之上市公司美食-KY為採樣同業。六角(2732)、雅茗-KY(2726)、美食-KY(2723)、上櫃觀光事業類股及上市觀光事業類股最近三個月之平均本益比如下：
公司/月份
109年9月
109年10月
109年11月
平均
六角(2732)
22.51
20.81
27.09
23.47
雅茗-KY(2726)
註1
註1
166.06
166.06
美食-KY(2723)
28.05
27.43
30.28
28.59
上櫃觀光事業
註1
註1
註1
註1
上市觀光事業
40.49
40.64
49.83
49.83
資料來源：證交所及櫃檯買賣中心。
註1：每股稅後純益為負數不予計算本益比。
由上表得知，聯發國際之採樣同業及上櫃及上市觀光事業類股最近三個月平均本益比，其中雅茗-KY最近三個月之本益比與其他同業相較均明顯偏高，故予以排除，排除極端值後其他採樣同業及上市櫃觀光事業類股之平均本益比介於23.47倍~49.83倍之間，若依聯發國際108年度及109年第二季經會計師查核簽證或核閱之財務報告中最近四季(108年下半年度及109年上半年度)歸屬於該公司之稅後淨利為46,422仟元，並以股數13,125仟股計算，每股基本盈餘為3.54元。經考量興櫃市場流動性不足之風險後，將每股參考價格之區間予以8折，聯發國際每股參考股價區間約為66.47元~141.12元。
綜上，考量本益比法評價之每股參考股價區間為66.47元~141.12元，另經參酌聯發國際經營績效、獲利情況、所處市場環境、產業未來成長性及同業之市場情況，及興櫃市場流動性不足之風險，本輔導推薦證券商與聯發國際共同議定之每股認購價格為132元，介於上述參考價格區間內，應尚屬合理。



	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

聯發國際餐飲事業股份有限公司主要係從事連鎖餐飲服務，透過加盟及區域代理模式發展成為全球知名茶飲品牌，目前於全球15個國家提供精品茶或以茶為主的飲品及相關食品，並於107年跨足經營連鎖餐廳，提供南洋美食料理，旗下主要品牌為歇腳亭(Sharetea)、MAMAK檔及甘榜馳名海南雞飯。
二、公司沿革

年度

重要發展記事

93年

· 設立聯發國際餐飲事業股份有限公司，實收資本額500千元

94年

· 獲得經濟部商業司-中國生產力中心國家級GSP優良認證

· 榮獲第六屆台北國際連鎖加盟大展「十大熱門品牌獎」第三名

95年

· 正式啟動「歇脚亭」臺灣加盟推展

· 榮獲經濟部商業司頒發-最佳連鎖加盟「行銷創意獎」第一名

· 行政院頒發-關懷特定對象女性創業協助計劃「熱心公益獎」

96年

· 榮獲經濟部商業司評鑑「連鎖加盟優良合格總部」

· 榮獲第八屆台北連鎖加盟促進協會「業界菁英獎」

97年

· 榮獲「CAS優良農產品標章認證」

98年

· 「歇脚亭」珍珠奶茶，榮獲奧林匹克聽障運動會，代表臺灣唯一指定主題飲品

99年

· 「歇脚亭」品牌正式進軍新加坡

100年

· 正式全面開啟「歇脚亭」海外市場，簽訂杜拜、澳洲、汶萊、馬來西亞代理合約
101年

· 簽訂印尼代理合約，「歇脚亭」印尼首店開幕

· 「歇脚亭」於菲律賓、印尼、澳洲等地擴大加盟店數

102年

· 拓展「歇脚亭」歐美市場，於美國與多倫多簽訂加盟合約
104年

· 成立美國子公司LILIAN USA LLC

· 簽訂泰國代理合約，「歇脚亭」泰國首店開幕

105年

· 新增香港子公司-聯發國際餐飲事業(香港)有限公司

· 簽訂溫哥華及越南代理合約

106年

· Sharetea進軍美國加州購物中心(Westfield Valley Fair)

一樓時尚精品區

107年

· 增加「MAMAK檔星馬料理」及「甘榜馳名海南雞飯」二個餐食品牌

108年

· 「Sharetea歇脚亭」美加地區突破100家門市

· 「甘榜馳名海南雞飯」內湖家樂福店、蘆洲家樂福店、誠品南西店正式開幕

· 「Sharetea歇脚亭」與壽司郎合作，於日本壽司郎500家門市販售珍珠奶茶

109年

· 開啟布拉格與歐洲市場
· 與壽司郎合資設立公司-Sharetea Japan Co., Ltd.

· Sharetea義美聯名「紅豆粉粿珍珠冰棒」創百萬銷售佳績

三、公司經營理念

聯手共創，蓄力全發，永續國際。
我們『彼此分享，享受生活，創造價值，用心感動』，由生活為起點，享受價值的創造及來自真誠用心的感動。
就如我們品牌『歇腳亭』一樣，成為每個人在匆促短暫時間中的歇腳處，同時享受我們持續不斷用心所帶來的感動，正如聯發公司的經營理念『用分享的起點讓所有人享受生活，蓄力而創造價值」，我們打造出屬於每座城市中的歇腳處，透過台灣茶文化創造出各國在地人文風景，分享台灣茶的世界觀，將「分享好茶」作為永續經營的志業。
四、未來展望

(1)短期發展計畫：
A.製程優化、提升效益

針對內部準備製程、物品及食材管理、產品操作流程等進行優化，降低損耗率，提高各環節之溝通及操作生產力，在不降低顧客用餐感受的前提下提升管理效益。 

B.產品研發、增加營收

因應消費者普遍喜好嘗鮮的特性，定期進行產品研發，並配合行銷策略進行推廣，創造話題性，吸引客源，以增加實質上的營收及獲利。

C.拓展台灣市場、增加品牌能見度

品牌穩固的同時進行市場開發及經營，以各種不同的模式（如：異業結盟、品牌商品聯名等），提高品牌知名度。

(2)長期發展計畫：

A.掌握市場競業相關資訊，快速反應市場及消費者需求

因市場競爭者眾，故透過定期掌握市場流行情資及同業狀況，分析消費者需求並確立目標，進行研發及現場調整等作為，以快速反應市場及消費者喜好的變遷。

B.持續獲利模式維持

持續優化各項管理指標及執行作業，以維持及提升獲利。

C.持續調整品牌操作，做好跨足海外市場之準備及競爭力

透過現場訓練、在職訓練等，以及各項SOP的升級讓現場管理者在經營上可以駕輕就熟的執行各項基本管理作業，提前做好隨時可進軍海外市場的準備。

D.提升品牌價值，穩固在產業中的地位

Mamak檔為專營馬來西亞風格之餐廳，產品內容包含馬來西亞各地之特色，也是與同業最大的差異所在，透過推廣此一優勢及提升品牌價值，進一步穩固在產業中之地位。


                                                                          

	主要業務項目：連鎖餐飲品牌經營。

	　　聯發國際所營業務主要為經營連鎖餐飲品牌，提供飲料及餐食料理之銷售與服務，主要營運模式為：自行研發新口味飲品及設計餐點，向上游供應商取得原物料或委託上游食品加工廠生產後，將半成品或原物料配送至直營店、代理商或加盟店，依標準作業流程做後續加工並銷售，故以本公司主營業務而言，係處於餐飲產業鏈之中下游端。

公司所屬產業之上、中、下游結構圖：
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	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(%)

	商品銷售
	NA
	提供加盟店及區域代理之餐飲原物料及包材收入
	684,223
	69.24

	加盟授權
	NA
	加盟金收入
	146,068
	14.78

	餐飲服務
	NA
	直營店餐飲銷售之收入。
	144,850
	14.66

	其他
	NA
	倉儲收入、即加盟主原物料存放於本公司倉庫被收取之倉儲費用。
	13,012
	1.32

	合     計
	988,153
	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
	104年
(註1)
	105年
(註1)
	106年

(註2)
	107年

(註2)
	108年

(註2)
	109年截

至11月份止

(自結數)

(註3)

	營業收入
	280,692
	301,127
	397,085
	701,355
	988,153
	580,695 

	營業毛利
	127,565
	139,197
	196,732
	332,186
	446,485
	275,866 

	毛利率(%)
	45.45
	46.23
	49.54
	47.36
	45.18
	47.51

	營業外收入及支出
	6,657
	14,095
	(2,097)
	12,295
	(1,793)
	(40,794)

	稅前損益
	46,104
	63,842
	65,860
	125,905
	153,992
	28,528 

	稅後損益
	40,482
	56,009
	48,047
	93,656
	119,117
	18,348 

	每股盈餘（元）

(註4)
	3.36
	4.65
	 3.99
	 7.78
	 9.89
	1.40

	股利發放
	現金股利(元)
	-
	-
	8.50
	6.20
	8.50
	-

	
	股票股利(資本公積轉增資)(元)
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	
	股票股利(盈餘轉增資)(元)
	-
	-
	20.00
	3.30
	-
	-


註1：104～105年度本公司係依我國企業會計準則規定，故未編製合併財務報告。

註2：本公司自107年度起首次採用國際財務報導準則並附列106年度比較數字，106～108年係經會計師查核簽證之合併財務報告。

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。
註4：以當年度加權平均流通在外股數並追溯調整歷年來因盈餘轉增資或執行員工認股權而增加之加權平均流通在外股數為計算基礎。

	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
	104年
(註1)
	105年
(註1)
	106年

(註2)
	107年

(註2)
	108年

(註2)

	流動資產
	100,489
	153,695
	297,740
	355,917
	364,442

	不動產、廠房及設備
	87,875
	85,707
	91,042
	155,450
	152,847

	無形資產
	1,600
	1,000
	492
	-
	322

	其他資產
	8,375
	28,628
	12,405
	19,555
	107,539

	資產總額
	198,339
	269,030
	401,679
	530,922
	625,150

	流動

負債
	分 配 前
	94,457
	112,912
	185,983
	221,449
	255,107

	
	分 配 後
	94,457
	112,912
	211,483
	277,249
	294,482

	非流動負債
	77,613
	72,410
	85,573
	110,438
	157,238

	負債

總額
	分 配 前
	172,070
	185,322
	271,556
	331,887
	412,345

	
	分 配 後
	172,070
	185,322
	297,056
	387,687
	451,720

	歸屬於母公司

業主之權益
	26,269
	83,708
	130,123
	199,035
	212,805

	股本
	30,000
	30,000
	30,000
	90,000
	131,250

	資本公積
	-
	1,686
	1,686
	1,686
	7,736

	保留

盈餘
	分 配 前
	(3,942)
	52,067
	100,114
	108,270
	76,082

	
	分 配 後
	(3,942)
	52,067
	74,614
	52,470
	36,707

	其他權益
	211
	(45)
	(1,677)
	(921)
	(2,263)

	庫藏股票
	-
	-
	-
	-
	-

	非控制權益
	-
	-
	-
	-
	-

	股東權益總額
	分 配 前
	26,269
	83,708
	130,123
	199,035
	212,805

	
	分 配 後
	26,269
	83,708
	104,623
	143,235
	173,430


註1：104～105年度本公司係依我國企業會計準則規定，故未編製合併財務報告。

註2：本公司自107年度起首次採用國際財務報導準則並附列106年度比較數字，106～108年係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
	106年
	107年
	108年

	財

務

比

率
	毛利率(%)
	49.54
	47.36
	45.18

	
	流動比率(%)
	160.09
	160.72
	142.86

	
	應收帳款天數(天)
	14
	11
	15

	
	存貨週轉天數(天)
	43
	34
	30

	
	負債比率(%)
	67.61
	62.51
	65.96


                                                                          

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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