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以下資料由大樹醫藥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：大樹醫藥股份有限公司 (股票代號：6469 )

	 輔導推薦證券商
	台新綜合證券股份有限公司
富邦綜合證券股份有限公司

國票綜合證券股份有限公司
元大寶來證券股份有限公司

	主辦輔導券商聯絡人電話
	台新綜合證券股份有限公司

陳玫吟 (02)2326-8898#1910

	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大樹醫藥股份有限公司股票之相關資訊

	證券商名稱
	主辦承銷商
	協辦承銷商
	協辦承銷商
	協辦承銷商

	
	台新綜合證券
	富邦綜合證券
	國票綜合證券
	元大寶來證券

	認購日期
	2014年12月24日

	認購股數（股）
	430,000
	100,000
	100,000
	100,000

	認購占擬櫃檯買賣股份總數之比率
	2.048%
	0.476%
	0.476%
	0.476%

	認購價格
	每股新台幣70元

	認購價格之訂定

依據及方式
	大樹醫藥股份有限公司成立於民國90年5月15日，目前資本額為新台幣210,000仟元，其主要從事銷售各式藥品、保健食品、婦嬰用品、化妝品之連鎖藥局。由於醫療相關產業屬內需型產業，較不受經濟景氣之影響，且隨著結合健康醫療保健等概念的資訊化發展，及民眾對於便利性服務的需求大幅上升，大樹醫藥股份有限公司也積極提供更為現代化健康管理服務，拉大與傳統藥局及其他連鎖體系之差異化服務，大樹醫藥營運規模逐年成長。
本推薦證券商依一般市場認購價格訂定方式，參考市價法、成本法及現金流量折現法等方式，以推算合理之承銷價格，做為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、本益比法及興櫃市場流動性不足之風險，經與公司議定之認購價格如上列所示。

承銷價格訂定與適用國際慣用之市價法、成本法及現金流量折現法之比較如下：
1.巿價法

  由該公司目前主要產品觀之，目前上市(櫃)同業中並無與該公司產品完全相同者，而其他醫護用品連鎖通路之同業公司皆因規模尚小且尚未公開發行，不易取得相關資訊，故選擇與該公司所營事業較為相近者。其中杏一之主要產品為醫療保健產品；久裕係處方用藥、指示用藥、健康消費品、美容保養品之銷售；盛弘係一專業健康管理及醫藥經營機構；美吾華則係從事醫藥用品、美髮、護髮與肌膚清潔用品銷售。上述公司與該公司經營性質較為相近，故針對上述採樣同業截至103年10月之本益比及股價淨值比列示說明如下：
(1)本益比法
單位：新台幣元；倍
項目
103.01～103.10
平均股價
103年Q2每股稅後盈餘(註2)

本益比

杏一(4175)
84.39
1.91
22.09
久裕(4173)
43.48
0.43
50.56

盛弘(8403)
38.52
1.00
19.26
美吾華(1731)

15.02
0.23
32.65
註1：係擷取中華民國證券櫃檯買賣中心及證券交易所網站資料
註2：各公司經會計師核閱之財務報表

依照目前同業本益比來看，久裕本益比偏高，不宜納入價格計算之參考，故僅以杏一、盛弘及美吾華之本益比區間來估算。盛弘約為19.26倍，杏一本益比約為22.09倍，美吾華之本益比約為32.65倍。以該公司今年年化EPS約3.96元來計算，其每股價值約在129.29元~76.27元，由於考量興櫃市場流動性不足，酌予8折計算，每股價值約在103.43元~61.02元間，故該公司議定認購價尚屬合理。
(2)股價淨值比法
單位：新台幣元；倍
項目
103.01～103.10
平均股價(註1)

最近一季
每股淨值(註2)

股價淨值比
杏一(4175)
84.39
22.76
3.71
久裕(4173)
43.48
23.78
1.83
盛弘(8403)
38.52
21.97
1.75
美吾華(1731)

15.02
12.50
1.20
註1：係擷取自證券櫃檯買賣中心及證券交易所網站資料
註2：各該公司經會計師核閱之財務報表
依照目前同業股價淨值比來看，杏一為3.71倍，久裕為1.83倍，盛弘為1.75倍，美吾華為1.20倍。以該公司截至6月份之每股淨值20.50元來看，其每股價值約在76.06元~24.49元。惟以該公司營運規模來看，該公司尚小，依股價淨值比訂定興櫃價格顯不合理，故不擬採用。
2.成本法

 成本法主要概念係認為公司之權益價值可以以公平價值重新評估資產價值，以資產淨額減除負債後的餘額估算，惟成本法係以歷史成本為計算之依據，將忽略通貨膨脹因素且無法表達資產實際經濟價值，並深受財務報表採行之會計原則及方法影響，將可能低估成長型公司之企業價值，故實務上以成本法評價興櫃公司並不多見，故不予以採用。
  3.現金流量折現法

 在股價評價方法選擇上，考量現金流量折現法因需推估公司未來數年之盈餘及現金流量作為評價之基礎，然而預測期間長，推估營收資料之困難度提高，不確定性風險相對高，亦不能合理評估公司應有之價值，故不予以採用。
綜上述說明，決定採用本益比法評估該公司真實價值，考量產業未來發展、市場環境及同業之市場交易狀況及興櫃市場流動性不足之風險後，再參酌該公司所處產業、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認購價格為每股70元，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
本公司係全國第一家由專業藥師團隊領軍之藥局連鎖服務企業，本公司以「大樹藥局」為品牌，以連鎖藥局門市經營銷售各式藥品、保健食品、婦嬰用品、化妝品，並提供各式診所、聯合門診中心、群聚醫療社區、收受處方等藥品統籌採購服務。
二、歷史沿革

時間

重要紀事

民國90年

添進藥業股份有限公司成立，實收資本額為新台幣參佰萬元，並以「大樹連鎖藥局」為連鎖藥局通路品牌。

民國91年

成功導入ERP WEB ONLINE線上即時分析系統，讓企業所有資訊管理符合人性化、效率化、穩定性、安全性及即時性。

民國94年

1.研發處方調劑系統（SM-2），使處方調劑之硬體水準達醫學中心之等級。

2.進駐全台第一座以群聚醫療及結合商店之【醫茂首創館】，成為兼具健康、專業與商業之複合型社區藥局。

民國96年

1.協助「大仁藥理科技大學」於校內成立實習藥局。

2.桃園地區門市突破10家。

民國98年

1.承接全國第一大賣場「家樂福」之賣場內健康營業部，並以大樹藥局與家樂福之共同商標設立藥局，使大樹經驗邁向全國化。

民國99年

1.全面性門市CIS(Corporate Identity System)、貨架陳列更新。

民國100年

1.於新北市開設第一家門市-土城裕民店。

民國101年

2.門市突破20家。

2.創新設立「南平-群聚式醫療園區」，提供社區民眾「基層醫療自付額」，醫院等級「多科別便利性就醫」。

民國102年

1.於新竹市開設第一家門市-新竹西大店。

2.於台北市開設第一家門市-台北龍江店。

民國103年

1.門市突破34家。

2.於高雄市開設門市-鳳山青年店及前鎮瑞隆店。

3.於台中市開設門市-大里中興店、漢口店及美村店。

4.進駐「桃園國際機場第一航廈綜合商場」，以我們專業親切的服務守護著國家大門往來旅客的健康。
5.公司更名為大樹醫藥股份有限公司。
三、經營理念

1. 顧客關係穩定，獲得消費者信賴：大樹醫藥股份有限公司以「最值得您信賴的藥局」為基本信念，員工的醫護專業程度，居同業之首，服務客戶時皆運用專業給予顧客完善之建議與提醒。
2. 創新服務管理核心團隊：致力於提供更為符合民眾需求之服務。 

3. 商品多樣性，滿足消費者需求：以多樣性商品提供給顧客最完善的服務，及讓顧客安心之產品。
4. 完整的教育訓練系統：提供服務人員專業之相關知識。
四、未來展望

1. 短期業務發展計畫

(1)以「值得您信賴的藥局」作為發展策略，引進具有信譽及品質優良之商品，增加商品品項，讓消費者選購適合自己身體健康的商品。

(2)強化門市特賣、行銷活動及顧客服務，以進入各個消費客層，增加市場佔有率，增加營收規模。

(3)持續擴大事業版圖，計畫於五年內展店達100家店之規模。

2. 長期業務發展計畫

(1)開發多樣化產品，滿足顧客一次購足的需求。

 (2)面對將來老年化社會，為顧客提供最佳服務的選擇，成為具有主導能力的醫療用品通路商。

       (3)開發海外市場，擴大市場佔有率。

       (4)延伸業態，橫向擴展健康相關產業，並於國內獲得絕對領先之地位。


  

	主要業務項目：

本公司經營型態，主要以連鎖藥局門市對大眾提供各式藥品、保健食品、婦嬰用品、化妝品等銷售服務。 
產品別
系 列
婦嬰用品
嬰兒及成人奶粉、尿布、孕婦及嬰兒用品、美容保養品
健保處方藥品

處方箋調劑藥品
保健藥品

保健食品、藥品
醫材用品

傷口敷料、醫療器械、復健護理用品
其他

居家生活用品、食品


	公司所屬產業之上、中、下游結構圖：













	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(%)

	婦嬰用品
	—
	嬰兒及成人奶粉、尿布、孕婦及嬰兒用品、美容保養品
	529,087
	48.05%

	健保處方藥品
	—
	處方箋調劑藥品
	297,184
	26.99%

	保健藥品
	—
	保健食品、藥品
	210,476
	19.12%

	醫材用品
	—
	傷口敷料、醫療器械、復健護理用品
	46,153
	4.19%

	其他
	—
	居家生活用品、食品
	18,154
	1.65%

	合     計
	1,101,054
	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
	98年
(註)
	99年
(註1)
	100年
(註1)
	101年

(註1)
	102年

(註1)
	103 年截
至10月份止
(自結數)
(註)

	營業收入
	523,491
	554,214
	669,179
	911,063
	1,101,054
	1,257,788

	營業毛利
	109,935
	118,048
	133,665
	206,541
	276,530
	305,569

	毛利率(%)
	21.00
	21.30
	19.97
	22.67
	25.12
	24.29

	營業外收入
	1,121
	2,906
	4,197
	8,445
	30,997
	28,872

	營業外支出
	1,803
	62
	—
	72
	2,807
	1,606

	稅前損益
	11,513
	6,190
	7,181
	41,041
	79,723
	85,768

	稅後損益
	8,182
	4,155
	5,522
	33,790
	68,077
	75,741

	每股盈餘（元）
	1.64
	0.69
	0.79
	3.37
	4.51
	3.61

	股利發放
	現金股利(元)
	—
	—
	2.7
	1.2
	2
	—

	
	股票股利(資本公積轉增資)(元)
	—
	—
	—
	—
	—
	—

	
	股票股利(盈餘轉增資)(元)
	—
	—
	—
	—
	—
	—


註: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1: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
	98年(註)
	99年(註1)
	100年(註1)
	101年(註1)
	102年(註1)

	流動資產
	204,072
	185,321
	221,367
	255,155
	344,899

	基金及長期投資
	—
	—
	—
	—
	26,458

	固定資產
	13,563
	12,456
	26,761
	34,539
	50,001

	無形資產
	—
	—
	344
	951
	3,346

	其他資產
	13,208
	16,143
	9,651
	12,381
	15,690

	資產總額
	230,843
	213,920
	258,123
	303,026
	440,394

	流動
負債
	分 配 前
	168,783
	127,705
	118,677
	112,659
	149,412

	
	分 配 後
	168,783
	127,705
	137,577
	130,659
	191,412

	長期負債
	—
	—
	—
	—
	—

	其他負債
	—
	—
	47,709
	1,632
	4,170

	負債
總額
	分 配 前
	168,783
	127,705
	166,386
	114,291
	153,582

	
	分 配 後
	168,783
	127,705
	185,286
	132,291
	195,582

	股本
	50,000
	70,000
	70,000
	150,000
	182,000

	資本公積
	—
	—
	—
	2,108
	18,108

	保留
盈餘
	分 配 前
	12,060
	16,215
	21,737
	36,627
	86,704

	
	分 配 後
	12,060
	16,215
	2,837
	18,627
	44,704

	長期股權投資
未實現跌價損失
	—
	—
	—
	—
	—

	累積換算調整數
	—
	—
	—
	—
	—

	股東權益總額
	分 配 前
	62,060
	86,215
	91,737
	188,735
	286,812

	
	分 配 後
	62,060
	86,215
	72,837
	170,735
	244,812


                                                                          

註: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1:經會計師查核簽證。

	最近三年度財務比率

	年  度

項  目
	100年
	101年
	102年

	財

務

比

率
	毛利率(%)
	19.97
	22.67
	25.12

	
	流動比率(%)
	186.53
	226.48
	230.84

	
	應收帳款天數(天)
	24
	20
	14

	
	存貨週轉天數(天)
	76
	62
	65

	
	負債比率(%)
	 64.46
	37.72
	34.87


                                                                          

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!!
公司概況資料表
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