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以下資料由三貝德數位文創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
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   認購相關資訊
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   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：三貝德數位文創股份有限公司(股票代號：8489)
	輔導推薦證券商
	凱基證券股份有限公司、台新綜合證券股份有限公司、日盛證券股份有限公司

	主辦輔導券商聯絡人電話
	凱基證券股份有限公司

聯絡人：林小姐

公司電話：(02)7702-9838

	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貝德數位文創股份有限公司股票之相關資訊

	證券商名稱
	主辦
	協辦
	協辦

	
	凱基證券
	台新證券
	日盛證券

	認購日期
	105年1月6日

	認購股數（股）
	300,000
	100,000
	200,000

	認購占擬櫃檯買賣股份總數之比率
	1.70%
	0.57%
	1.13%

	認購價格
	新臺幣110元

	認購價格之訂定
依據及方式
	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)、股價淨值比法(Price/Book Value Ratio, P/B Ratio)、股價營收比法(Price/Sales Ratio, P/S 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；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貝德公司股票茲就股價淨值比法進行評估。
1.股價淨值比法
月 份/公 司
104年9月
104年10月
104年11月
平 均
F-大地(8437)
2.63
2.95
3.35
2.98
智  基(6294)

7.74
7.38
5.96
7.02
大宇科(6111)
8.35
8.86
9.58
8.93
資料來源：證券櫃檯買賣中心。
該公司主要主要係從事K-12數位學習內容產品之研發製作與銷售及國際知名品牌代理授權，K-12中的“K”代表Kindergarten（幼稚園），“12”代表12年級（相當於我國的小一~高三），因目前國內上市(櫃)公司中，並無營業項目與該公司及其子公司相似之公司，故擬以教育學習及數位內容為同業選樣之考量，係選擇教育諮詢、幼教用品銷及幼教軟體銷售之上櫃公司大地幼教股份有限公司(上櫃公司：8437)、短期補習班業之上櫃公司智基科技開發股份有限公司(上櫃公司：6294)及數位遊戲內容開發之上櫃公司大宇資訊股份有限公司(上櫃：6111)，作為採樣比較分析之對象。

由上表得知，三貝德公司之採樣同業最近三個月之平均本益比約在2.98倍~8.93倍，若以三貝德公司104年6月底每股淨值14.99元計算，三貝德公司每股參考股價區間約為44.67元~133.86元。
參酌三貝德公司經營績效、獲利情況、所處市場環境、產業未來成長性及同業之市場狀況，並考量興櫃巿場流動性不足之風險後，本公司與三貝德公司共同議定之每股認購價格為110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
三貝德數位文創股份有限公司(以下簡稱三貝德公司或本公司)，係成立於95年10月30日，本公司主要係從事K-12數位學習內容產品之研發製作與銷售及國際知名品牌代理授權，K-12中的“K”代表Kindergarten（幼稚園），“12”代表12年級（相當於我國的高三），本公司截至104年11月底實收資本額為176,450千元。
三貝德公司在104年完成3-18歲產品鏈後，將會朝向產品精緻化、商業模式試推與市場擴展三個方向發展，並以台灣為研發基地與商模推行場域，待成熟後，再將產品與商業模式複製到海外國家，考量大中華圈的同文同種、文化相近等因素，近年內將會先以中國大陸為首要市場擴展目標。
二、歷史沿革
年度
紀事
95年10月

公司成立，定名為三貝德股份有限公司，實收資本額為14,850千元。

97年10月

辦理現金增資48,245千元，增資後實收資本額為63,095千元。

100年12月

高中升學王一代上市，結合Win-Pad行動學習平台銷售。

101年5月

易學王結合微軟Kinect體感遊戲機上市。
101年7月

國中升學王一代上市。

102年3月

取得國外知名卡通圖像－美國經典品牌芝麻街Seasame Street及韓國兒童人氣卡通波力Poli之代理授權。
102年7月

公司更名為三貝德數位文創股份有限公司。

102年8月

辦理盈餘轉增資23,170元、資本公積轉增資13,735千元，增資後實收資本額為100,000千元。

102年10月

獲得經濟部工業局市場應用型發展補助計畫核准。

102年12月

辦理現金增資30,000千元，增資後實收資本額為130,000千元。

102年12月

升學王學校公播版發佈，區域串流影音達成。

103年2月

台北學習中心(台北同學匯)成立。

103年3月

辦理現金增資17,000千元，增資後實收資本額為147,000千元。
103年4月

取得國外知名卡通圖像DingDong之代理授權。

103年6月

台中學習中心(台中同學匯)成立。

103年6月

升學王第一代雲端試讀平台上線，手機認證線上開通達成。

103年8月

辦理盈餘轉增資14,700千元，增資後實收資本額為161,700千元。

103年9月

升學王二代高中版產品發佈。

103年10月

升學王二代國中版產品發佈。

103年12月

簡易合併持股100%股權之子公司東森數位科技股份有限公司，本公司為合併後之存續公司，合併基準日為103年12月31日。
104年1月

易學王、小學王、國中升學王、高中升學王題庫進行串接並全面雲端化。

104年1月

取得國外知名卡通圖像HappiPlayGround之代理授權。

104年2月

小學王產品發表。

104年3月

升學王第二代雲端試讀平台上線，包含小學、國中、高中課程試讀及會考複習、高中銜接等5平台同時運作。

104年3月

獲得台北市產業發展獎勵補貼核准。

104年6月

高中升學王行動雲服務發表。

104年8月

國中升學王行動雲服務發表。
104年10月

員工認股權轉換普通股14,750千元，增資後實收資本額為176,450千元。
民國104年11月

補辦公開發行案經財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心，證櫃審字第1040032171函申報核准在案。。

民國105年12月

原產品｢小學王｣拆分為｢萌學園雲教室｣與｢升學王先修｣，分別歸屬為小學1-3年級、4-6年級產品內容。

三、經營理念

　　為了實現”讓教育無國界，讓學習無障礙”的經營理念，本公司的研發團隊不斷的鑽研先進技術，讓學習可以無所不在，因此本公司在104年6月率先推出全功能版的”升學王行動雲”，可以讓消費者在不同的載具上享受到完整的學習內容與服務，並且將學習歷程、學習成就完全同步化，實現真正的無縫學習，現今市面上雖有號稱已經具備行動化產品，但多數是將產品的部分內容或服務作成APP當成服務鏈的一部分而已，與本公司APP具備全功能、多方位的內容與服務完全不同。

　　另外本公司積極探索O2O商模的可行性，在2015年分別耗費巨資在台北、台中建立五星級的學習中心，初期是為了服務現有會員安排現場解惑、線上家教與到府輔導的服務，但為延續產品能量與加深同學滙價值，服務無法到場的消費者，預期目標是將同學滙轉型成「線上線下O2O課輔整合」的應用場域與數位產品結合，為學員提供一「個人專屬家教」服務，確切的達到學習無障礙的願景。
四、未來展望

(1)短期業務計劃_台灣

(深化B2C產品服務，鞏固市場優勢

三貝德公司自從100年正式推出K-12數位學習系列產品以來，一直以B2C為主要商業模式，藉由本公司的業務部門將產品、服務與消費者直接銷售與互動，未來將會在各地廣佈教輔中心，深化產品服務，鞏固市場優勢。

(建構教育雲與導入大數據分析技術，提高產品競爭門檻

數位技術是不斷演進的，三貝德公司繼104年6月完成行動雲專案，發布「升學王APP」之後，體驗到雲端化、行動化才是數位學習產品的最佳產品策略，三貝德公司啟動「教育雲建構」與「大數據分析」的技術導入，屆時完成後，將會提高與同業產品的競爭門檻，為台灣數位學習產品建立新的典範。

(跨足B2B市場，打造台灣學習生態鏈

由台灣數位學習廠商與產品類別的圖中可以看出，在K-12的商業模式類別中多為B2C，國內業主對於B2B尚未全面開展，三貝德公司觀察產業生態後，發覺可以經由B2B通路進行產品銷售，再進一步將銷售能量導流至B2C。

三貝德公司預期開展的B2B的計畫如下：
A.數位安親系統的B2B導入，透過與安親班聯盟合作，由三貝德公司提供數位學習內容與平台服務，解決安親師資參差不齊與教學資源不足等問題。

B.B2B公播版的推行，主要推動的目標為國內各國高中與小學學校，為學校第八堂課的課業輔導及補救教學的解決方案。

C.書局(異通路)的開發，透過異業合作，擴大行銷接觸面。

(2)長期業務計劃_中國大陸

中國大陸的數位學習市場目前呈現百家爭鳴之態，今年初以來全通教育在中國股市之表現優異，可見投資人十分看好未來教育市場之發展，依據易觀智庫所發表中國K-12互連網教育市場專題研究報告2015中，將中國大陸K-12數位學習市場分為四大類：找家教平台、題庫、在線教學、作業答疑，每一類產品的相關廠商都多達百家以上，各類產品競爭激烈，目前尚無整合上述四類需求的全功能產品出現，加上目前中國大陸已實施二胎化的人口政策，有鑑於數位學習產品的長生命周期，未來的人口紅利將會讓大眾對數位學習市場抱以高度期待。

據三貝德公司10年來的摸索經驗，我們認為學習是一種鏈狀的循環過程，唯有提供上述全功能的學習體驗才能一次解決學生、家長及老師的問題，提升學習成效，三貝德公司提供整體學習方案，運用平台技術分地排送學習內容與服務，擬藉由與知名中國大陸廠商合作，以通路商業模式複製、策略聯盟的方式滲入中國大陸個人數位學習市場，以求銷售產品的最大綜效。

	主要業務項目：

主要係從事係從事K-12數位學習內容產品之研發製作與銷售及國際知名品牌代理授權，K-12中的“K”代表Kindergarten（幼稚園），“12”代表12年級（相當於我國的高三）。


	公司所屬產業之上、中、下游結構圖：
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三貝德公司所屬產業為教育服務業，其中包括3-18歲幼兒教育、學歷教育之線上數位課程學習內容研發、相關服務提供與執行、業務銷售與維護等業務，產業結構包括專案研發、產品生產與服務提供(中游)，並依據專案內容引進相關書籍授權、自訂書本印刷、軟硬體採購、課程拍攝與題庫內容洽談合作等(上游)，最後產線完成，對相關業務、經銷商與書局(下游)進行產品銷售與服務提供，將產品推進市場。


	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(千元)
	占總營收

比重(%)

	數位學習內容產品
	
	幼兒、小學、國中、高中之K-12數位教育學習內容產品
	467,227
	98.21

	品牌授權收入及其他
	

	代理國外知名的卡通圖像等品牌，授權予國內其他廠商製造商品或舉辦活動等，以收取授權金收入
	8,529
	1.79

	合     計
	475,756
	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：新臺幣千元

	年度

項目
	99年
	100年
	101年
	102年
	103年
	104年截

至11月份止
(自結數)

(註)

	營業收入
	46,200
	149,576
	570,957
	499,850
	475,756
	616,017

	營業毛利
	10,649
	35,266
	420,655
	432,535
	422,300
	521,091

	毛利率(%)
	23.50
	23.58
	73.68
	86.53
	88.76
	84.59

	營業外收入
	16,408
	4,636
	2,345
	1,617
	12,363
	5,378

	營業外支出
	24,843
	23,405
	684
	15,463
	29,584
	672

	稅前損益
	(28,302)
	(3,139)
	39,811
	19,264
	(68,828)
	68,531

	稅後損益
	(28,620)
	(3,439)
	34,634
	22,402
	(64,728)
	71,640

	每股盈餘（元）
	(2.60)
	(0.31)
	3.15
	1.54
	(4.10)
	4.06

	股利發放
	現金股利(元)
	－
	－
	1.27
	0.37
	－
	－

	
	股票股利(資本公積轉增資)(元)
	－
	－
	－
	－
	－
	－

	
	股票股利(盈餘轉增資)(元)
	－
	－
	3.67
	1.00
	－
	－


資料來源：99~103年度資料係經會計師查核簽證之財務報告。

註1：99年度資料係依R.O.C. GAAP編製之個體財務資訊，金額係『依據「商業會計法」，非依「證券發行人財務報告編製準則」編製』。

註2：100~103年度資料係依R.O.C.GAAP編製之合併財務資訊。

註3：104年截至11月份止之資料，係合併自結數字，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：新臺幣千元
                    單位：新臺幣千元

	年度

項目
	99年
	100年
	101年
	102年
	103年

	流動資產
	66,785
	214,842
	145,587
	153,276
	227,857

	基金及長期投資
	  42,237   
	－
	－
	－
	－

	固定資產
	212
	5,775
	8,471
	18,174
	48,331

	無形資產
	-
	3,767
	59,027
	41,283
	5,464

	其他資產
	30,644
	6,260
	8,964
	13,384
	26,073

	資產總額
	139,878
	230,644
	222,049
	226,117
	307,725

	流動

負債
	分 配 前
	53,644
	153,721
	110,493
	53,397
	78,017

	
	分 配 後
	53,644
	153,721
	118,493
	58,836
	78,017

	長期負債
	145,650   
	－
	－
	－
	－

	其他負債
	   33,451     
	－
	－
	    1,003   
	863

	負債

總額
	分 配 前
	232,745
	153,721
	110,493
	54,400
	78,880

	
	分 配 後
	232,745
	153,721
	118,493
	59,839
	78,880

	股本
	63,094
	63,094
	63,094
	130,000
	161,700

	資本公積
	－
	 155,295  
	  13,828   
	   15,852   
	126,147

	保留

盈餘
	分 配 前
	(138,027)
	(141,466)
	34,634
	25,865
	(59,002)

	
	分 配 後
	(138,027) 
	(141,466)
	26,634
	20,426
	(59,002)

	長期股權投資

未實現跌價損失
	(18,929)
	－
	－
	－
	－

	累積換算調整數
	995
	－
	－
	－
	－

	股東權益總額
	分 配 前
	(92,867)
	76,923
	111,556
	171,717
	228,845

	
	分 配 後
	(92,867)
	76,923
	103,556
	166,278
	228,845


資料來源：99~103年度資料係經會計師查核簽證之財務報告。

註1：99年度資料係依R.O.C. GAAP編製之個體財務資訊，金額係『依據「商業會計法」，非依「證券發行人財務報告編製準則」編製』。

註2：100~103年度資料係依R.O.C.GAAP編製之合併財務資訊。                 

	最近三年度財務比率

	年度

項目
	101年
	102年
	103年

	財

務

比

率
	毛利率(%)
	73.68
	86.53
	88.76

	
	流動比率(%)
	131.76
	287.05
	292.06

	
	應收帳款天數(天)
	16
	19
	22

	
	存貨週轉天數(天)
	184
	248
	338

	
	負債比率(%)
	49.76
	24.06
	25.63


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]
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