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以下資料由海樂影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：海樂影業股份有限公司 (股票代號：6688)

	輔導推薦證券商
	國票綜合證券股份有限公司及日盛證券股份有限公司

	主辦輔導券商聯絡人電話
	國票綜合證券股份有限公司 張嘉玲(02)2528-8988分機828

	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海樂影業公司股票之相關資訊

	證券商名稱
	主辦
	協辦

	
	國票綜合證券
	日盛證券

	認購日期
	107.7.20

	認購股數（股）
	400,000
	100,000

	認購占擬櫃檯買賣股份總數之比率
	2.5%
	0.625%

	認購價格
	每股新台幣20元

	認購價格之訂定

依據及方式
	海樂影業股份有限公司(以下簡稱海樂影業)主要提供之服務與產品為電影代理及自製的發行、電視版權與數位版權授權、DVD影音產品租售業務以及各種音樂、演唱、舞蹈藝術文化等各類動態與靜態演出舉辦並銷售展演之周邊商品等。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，故以公司之產業性質，以本益比法作為評估基準較為適當。
海樂影業主係從事海外電影代理及發行、DVD 影音發行及版權授權收入，考量國內上市櫃公司中並無與海樂影業完全從事電影發行業務之同業，因此選樣條件以文化創意產業類為基礎，並參酌業務型態及營業項目較為相近之業者，選擇霹靂、華研及寬宏為採樣同業。其中霹靂為電視節目、錄影節目帶及電影片等各式影片之拍攝製作及發行、衛星廣播電視節目之供應等；華研為唱片製作發行及經營藝人演藝經紀之流行音樂唱片娛樂公司；寬宏為主辦演唱會及展覽等動靜態活動。針對上述採樣同業107年4月份至6月份之平均本益比列示說明如下：
同業\月份\本益比

107.04
107.05
107.06
平均

採樣同業

霹靂(8450)

631.17

375.19

169.12

391.83 

華研音樂(8446)

23.59

20.58
19.22

21.13 

寬宏藝術(6596)

15.73

14.62

14.40

14.92 

上櫃文創類

43.27

36.02

33.84

37.71 

註1：資料來源為櫃買中心網站

註2：霹靂107年3月之本益比為30.69倍
依上表資訊，因霹靂107年3月之本益比30.69倍，而107年4月至6月之本益比高達169.12倍至631.17倍，故霹靂公司107年4月至6月之本益比不列入評價之參考，另綜合其餘採樣同業華研音樂、寬宏藝術及上櫃文創類股，最近三個月之平均本益比約介於14.40~43.27倍之間。以海樂影業公司106年度經會計師查核簽證財務報告顯示每股盈餘為1.02元，其價格區間約為14.69~44.14元；如以議定認購價格20元設算，本益比為19.61倍，介於同業平均水準之本益比間。
綜上所述，本次興櫃認購價格之訂定除參酌國際慣用之評價法計算海樂影業合理價格，經考量興櫃市場流動性，並參酌海樂影業之所處產業、發行市場環境及同業之市場狀況等因素後，本推薦輔導證券商與海樂影業共同議定之興櫃認購價格為20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)

	1、 公司介紹
海樂影業成立於2004年10月，是台灣最具規模的電影版權代理及銷售領導廠商，主要業務包括海外電影代理及發行、DVD 影音發行及版權授權收入，每年穩定取得美國好萊塢大型片商如獅門娛樂(Lionsgate)、歐洲知名片商如歐羅巴影業(EuropaCorp)之片源，代理電影涵蓋歐、美、日、泰及華語片，截至目前已發行超過250部電影。

2、 歷史沿革
年     度

重   要   紀   事

民國93年10月

海樂影業股份有限公司正式成立。

93年

代理發行－天下無賊

投資拍攝30集連續劇「台灣首任巡撫-劉銘傳」

投資拍攝33集連續劇「康定情歌」

94年

投資拍攝電影「大佬愛美麗」

投資拍攝30集連續劇「劍出江南」

95年

投資拍攝電影「阿嫂」

投資拍攝33集連續劇「長劍相思」

96年

投資拍攝電影「黃石任務」

投資拍攝40集連續劇「范府大院」

97年

發行電影「心動奇蹟：瑪莉與3隻小狗的故事」、「航海王：喬巴身世之謎」、「航海王：阿拉巴斯坦戰記」

98年

投資拍攝電影「混混天團」

99年

發行電影「忠犬小八」、「戰慄迷宮」

100年

發行電影「我們這一家3D」、「特種精英」

101年

發行電影「鬼機8」、「顛倒世界」

102年

發行電影「天機：富春山居圖」、「搏命關頭」、「這個高中沒有鬼」

103年

發行電影「玩命特區」、「特務殺很大」

9月現金增資1,500萬

104年

發行電影「魯邦三世」、「殺破狼2」、「玩命快遞4」、「尋龍訣」

105年

發行電影「孫悟空三打白骨精」、「神鬼駭客史諾登」

12月現金增資3,000萬

106年

1月現金增資6,000萬

發行電影「鐵道飛虎」、「攻敵必救」 

7月發行電影「悟空傳」

8月發行電影「星際特工瓦雷諾」

12月現金增資3,500萬

107年3月止
發行電影「老娘叫譚雅」、「西遊記女兒國」、「英雄本色2018」、「繆屍」
3、 經營理念
海樂影業為台灣最具規模的電影代理業者，並與美國好萊塢及香港多家製片公司具有長期穩定的合作夥伴關係，每年固定代理電影超過10部、累積至今在手片庫已有超過250部電影以上，由於代理片源取得具備穩定的基礎，使得版權收入也成為公司近年來營運穩定成長的主要動能。

海樂影業與國際知名電影製片公司發行的電影包含：

1.EuropaCorp：終極殺陣系列、玩命快遞系列、星際特工瓦雷諾。

2.Millennium：全面攻佔系列、殺手保鑣系列、地獄怪客

3.星皓影業：西遊記系列

4.巴福斯影業：殺破狼系列

由於電影產業具有高風險、高投資報酬的特性，尤其在電影播映權、DVD通路銷售及電視頻道等的版權代理上，越受到市場矚目的電影往往也更容易出現取得成本過高、回收過少的問題。因此，海樂影業的著眼點在於合理評估每部代理電影版權的投入及回報，追求每部電影版權皆能順利創造獲利為主要原則。海樂影業將持續強化現有的競爭優勢基礎，逐步擴大台灣每年約650部電影上映的市場佔有率。包括下列策略：

1. 與其他國際知名製片公司洽談電影版權代理合作。

2. 與其他同業合作取得電影版權代理。

3. 收購其他同業特定類型電影版權。

海樂影業積極深耕多元化電影銷售通路，除公司本身掌握超過100個DVD實體店面通路，提供全台灣每年所有電影上架銷售或租借，國內戲院包括威秀、國賓、秀泰等主要影城，以及緯來、東森、衛視等電影台，加上中華電信MOD、愛奇藝等OTT平台皆有合作，因此與同業之間的關係實際上是既競爭又合作，彼此間因銷售通路而創造依賴的需求。因此，未來逐步透過上述模式擴大規模下，有機會創造每部買入版權之電影都能持續貢獻長期穩定收入，打造海樂影業與國內外上下游影視合作夥伴緊密互惠的雙贏關係。
4、 未來展望
(1)短期業務發展計畫

a. 持續透過與更多國際製片大廠或同業購買擴充更多代理版權、創造長期穩定的版權收入挹注。
b. 強化與OTT平台業者合作，創造長期代理電影通路業務的通路穩定性。
c. 尋求與無線電視台合作成立專業無線電影台，整合海樂的電影播放通路資源，實現一雲多螢的目標。
 (2)長期業務發展計畫
a. 透過合作夥伴製片商切入投資電影市場，視營運成果成立開發團隊，擴大公司編制。
b. 尋求合適的機會投資影城，強化公司電影播放通路的垂直整合能力，建立與國際大型電影製片公司更穩固的合作夥伴關係。
c. 尋找其他影視產業的水平整合業務擴張機會，進一步擴大公司營運規模強化競爭優勢。


                                                                          

	主要業務項目：

主要從事電影發行、版權銷售、家庭影音發行以及電影投資。                                          

	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(%)

	電影發行
	代理海外電影在台上映
	購買電影版權委請戲院撥放
	53,028
	31.88

	DVD銷售
	代理其他同業以及自家所擁有版權的DVD
	所購買之電影版權於電影下映後，或代理其他同業所有擁有版權，再授權於DVD業者賺取授權收入
	89,282
	53.68

	版權銷售
	包含有(無)線電視與數位平台之版權銷售
	所購買之電影版權於電影下映後，或代理其他同業所有擁有版權，再授權於電視台、網路平台業者賺取授權收入
	24,008
	14.43

	合     計
	166,328
	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
	102年
（註1）
	103年

（註2）
	104年

（註2）
	105年

（註3）
	106年

（註3）
	 107年截

至6月份止
(自結數)
(註4)

	營業收入
	94,656
	155,123
	129,762
	170,940
	166,318
	64,250

	營業毛利
	11,784
	48,090
	43,222
	66,849
	67,431
	9,928

	毛利率(%)
	11.45
	31.00
	33.31
	39.11
	40.54
	15.45

	營業外收入
	11
	373
	56
	4,102
	5,409
	1,909

	營業外支出
	2,006
	1,717
	1,647
	2,447
	2,912
	2,331

	稅前損益
	598
	2,857
	6,234
	14,257
	16,402
	(19,014)

	稅後損益
	214
	2,349
	5,075
	11,371
	12,282
	(19,034)

	每股盈餘（元）
	0.21
	0.94
	2.03
	4.27
	1.08
	(1.19)

	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1）本公司102年度財務資料未經會計師查核簽證。

（註2）本公司103-104年度財務報告係依據一般公認會計原則編制，並經會計師查核簽證。

（註3） 本公司105-106年度財務報告係採用國際財務報導準則編制，並經會計師查核簽證。

（註4）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
	102年

（註1）
	103年

（註2）
	104年

（註2）
	105年

（註3）
	106年

（註3）

	流動資產
	70,524
	64,725
	57,842
	87,594
	63,069

	基金及長期投資
	-
	-
	-
	-
	-

	固定資產
	1,839
	1,287
	851
	1,194
	926

	無形資產
	-
	-
	10,172
	22,627
	95,416

	其他資產
	-
	-
	27,172
	62,391
	120,744

	資產總額
	72,363
	66,012
	96,037
	173,806
	280,155

	流動

負債
	分 配 前
	58,516
	36,811
	59,785
	100,325
	93,184

	
	分 配 後
	58,516
	36,811
	59,785
	100,325
	93,184

	長期負債
	4,355
	2,360
	5,992
	1,810
	7,787

	其他負債
	-
	-
	-
	40
	271

	負債

總額
	分 配 前
	62,871
	39,171
	65,777
	102,175
	101,242

	
	分 配 後
	62,871
	39,171
	65,777
	102,175
	101,242

	股本
	10,000
	25,000
	25,000
	55,000
	150,000

	資本公積
	-
	-
	-
	-
	-

	保留

盈餘
	分 配 前
	(508)
	1,841
	5,260
	16,631
	28,913

	
	分 配 後
	(508)
	1,841
	5,260
	16,631
	28,913

	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
	9,492
	26,841
	30,260
	71,631
	178,913

	
	分 配 後
	9,492
	26,841
	30,260
	71,631
	178,913


                                                                          

（註1）本公司102年度財務資料未經會計師查核簽證。

（註2）本公司103-104年度財務報告係依據一般公認會計原則編制，並經會計師查核簽證。

（註3） 本公司105-106年度財務報告係採用國際財務報導準則編制，並經會計師查核簽證。

	最近三年度財務比率

	年  度

項  目
	104年
	105年
	106年

	財

務

比

率
	毛利率(%)
	33.31
	39.11
	40.54

	
	流動比率(%)
	96.75
	87.31
	67.68

	
	應收帳款天數(天)
	43
	56
	64

	
	存貨週轉天數(天)
	129
	76
	66

	
	負債比率(%)
	68.49
	58.79
	36.14


                                                                          

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]



公司概況資料表
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