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以下資料由友松娛樂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：友松娛樂股份有限公司 (股票代號：6583)

	輔導推薦證券商
	國泰綜合證券股份有限公司、日盛證券股份有限公司、兆豐證券股份有限公司、群益金鼎證券股份有限公司

	主辦輔導券商聯絡人電話
	國泰綜合證券股份有限公司 陳昱瑞 02-2326-9828

	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友松娛樂股份有限公司股票之相關資訊

	證券商名稱
	主辦
	協辦
	協辦
	協辦

	
	國泰綜合證券股份有限公司
	日盛證券股份

有限公司
	兆豐證券股份有限公司
	群益金鼎證券股份有限公司

	認購日期
	105.8.1

	認購股數（股）
	500,000
	100,000
	100,000
	100,000

	認購占擬櫃檯買賣股份總數之比率
	3.42%
	0.68%
	0.68%
	0.68%

	認購價格
	60元
	85元

	
	85元
	

	認購價格之訂定

依據及方式
	股票價值評估的方式多樣，各有其優缺點，評估之結果亦有所差異，目前市場上常用之股票評價方法包括市場基礎法(如本益比法及股價淨值比法)，透過已公開的資訊，和整個市場、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的調整；成本法如淨值法則係以帳面之歷史成本資料為公司價值評定之基礎；另收益基礎法則重視未來公司創造現金。

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。而收益基礎法則以未來各期所創造現金流量之折現值合計數認定為股東權益價值，由於未來之現金流量無法精確掌握，且評價使用之相關參數並無一致標準，可能無法合理評估公司應有之價值。因此，本輔導推薦證券商係以市場基礎法-本益比法來評估該公司之承銷價格。

友松娛樂股份有限公司(以下簡稱友松或該公司)係以從事綜藝節目製作、電視劇製作及發行及藝人經紀業務等為主要服務項目，考量該公司之營收規模、營運特性、產品結構、資本額及獲利能力等因素，擬選取與該公司同為文化創意業之上櫃公司昇華娛樂傳播股份有限公司(簡稱：昇華，股票代號：4806)、上櫃公司威馳克媒體集團股份有限公司(簡稱：F-VHQ，股票代號：4803)及上櫃公司霹靂國際多媒體股份有限公司(簡稱：霹靂，股票代號：8450)做為採樣同業，另將所參酌採樣同業之所營業務與採樣原因列示如表一。
表一

採樣同業

主要所營業務

採樣原因

昇華

(4806)

電視劇製作、電視劇編劇及藝人經紀。

同屬於櫃檯買賣中心所揭示文化創意業產業鏈之廣播電視/電影產業，且所營業務相近。
F-VHQ

(4803)

電視廣告、電影、動漫等多媒體創意、後製及特效等相關服務。

同屬於櫃檯買賣中心所揭示文化創意業產業鏈之廣播電視/電影產業，且與影視產業相關。

霹靂

(8450)

劇集節目、電視節目、錄影節目帶、電影片之製作及發行；商品及肖像授權以及商品銷售。

同屬於文化創意業，且有電視節目之製作及電視台經營。

主辦輔導推薦證券商第一次協議股票價格與105年03月友松現金增資價格60元相同，第二次主辦與協辦輔導推薦證券商協議股票認購價格為85元，茲就兩次認購價格之訂定依據及方式說明如下：
一、第一次認購股票價格之訂定依據及方式評估說明

第一次協議認購股票價格時間為105年6月，茲就該公司採樣同業、上櫃文化創意業股及上櫃大盤協議前三個月(105年3月~105年5月)之平均本益比區間列示如下：
單位：倍

月份

採樣同業

105年

3月

105年

4月

105年

5月

平均

昇華(4806)

35.44

30.71
35.26
33.80 
F-VHQ(4803)

38.36

40.89
39.62
39.62 
霹靂(8450)

261.55

65.41
25.60
117.52 
上櫃文化創意類

87.24
82.26
72.22
80.57 
上櫃大盤平均

28.54
27.13
26.88
27.52 
資料來源：財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心及公開資訊觀測站網站。

該公司採樣同業105年3~5月平均本益比區間約為33.80~117.52倍之間，考量霹靂105年3~5月之本益比變化過大，其經計算所得的本益比業已偏離投資評價的適用，故霹靂之本益比擬不予列入計價考量；而上櫃公司大盤及文化創意業類股105年3~5月之平均本益比區間約為27.52~80.57倍之間，考量文化創意業類股之本益比平均數亦受到部份獲利較低的文創個股之影響，無法完全用以估算市場投資人對該類股之評價，故擬採文化創意業及大盤平均之平均數54.05倍做為本益比法評價的上限，經上述調整後，採樣同業、上櫃文化創意類股及上櫃大盤平均之本益比作為股價評價的參考本益比區間為27.52~54.05倍，另考量興櫃市場之流動性較為不足，故給予85%之流動性風險貼水，計算出該公司興櫃股票價格之合理本益比為23.39~49.94，並以該公司104年度之稅後淨利32,106仟元，除以興櫃擬掛牌股本14,600仟股，計算出之每股盈餘2.20元做為參考依據，合理之興櫃認購價格區間約為51.46元~109.87元。經考量興櫃市場流動性風險及興櫃、上櫃擬掛牌股本、持有時間、發行市場環境及產業前景變化等風險後，最後由本輔導推薦券商與友松公司共同議定每股價格60元，作為興櫃認購價格，應尚屬合理。

二、第二次認購股票價格之訂定依據及方式評估說明

第二次協議認購股票價格時間為105年7月，茲就該公司採樣同業、上櫃文化創意業股及上櫃大盤協議前三個月(105年4月~105年6月)之平均本益比區間列示如下：
單位：倍

月份

採樣同業

105年

4月

105年

5月

105年

6月

平均

昇華(4806)

30.71
35.26
39.37
35.11 
F-VHQ(4803)

40.89
39.62
33.79
38.10 
霹靂(8450)

65.41
25.60
27.52
39.51 
上櫃文化創意類

82.26
72.22
68.03
74.17 
上櫃大盤平均

27.13
26.88
26.75
26.92 
資料來源：財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心及公開資訊觀測站網站。

該公司採樣同業105年4~6月平均本益比區間約為35.11~39.51倍之間，而上櫃公司大盤及文化創意業類股105年4~6月之平均本益比區間約為26.92~74.17倍之間，考量文化創意業類股之本益比平均數亦受到部份獲利較低的文創個股之影響，而無法完全用以估算市場投資人對該類股之評價，故擬採文化創意業及大盤平均之平均數50.55倍做為本益比法評價的上限，經上述調整後，採樣同業、上櫃文化創意類股及上櫃大盤平均之本益比作為股價評價的參考本益比區間為26.92~50.55倍，另考量興櫃市場之流動性較為不足，故給予85%之流動性風險貼水，計算出該公司興櫃股票價格之合理本益比為22.88~42.97，並以該公司104年度之稅後淨利32,106仟元，除以興櫃擬掛牌股本14,600仟股，計算出之每股盈餘2.20元做為參考依據，合理之興櫃認購價格區間約為50.34元~94.53元。經考量興櫃市場流動性風險及興櫃、上櫃擬掛牌股本、持有時間、發行市場環境及產業前景變化等風險後，最後由本輔導推薦券商與友松公司共同議定每股價格85元，作為興櫃認購價格，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
友松娛樂股份有限公司設立於民國89年10月12日，主要經營項目為綜藝節目製作、電視劇製作及發行及藝人經紀業務。
本公司節目製作主要包括兩岸的歌唱類、綜藝類、益智類及談話教育類等電視節目，例如《瘋狂開心果》、《愛的萬物論》、《我要當歌手》、《女王的密室》、《爸媽囧很大》、《歡樂智多星》、《百萬小學堂》、《最美和聲》第三季及《中國好聲音重返顛峰系列》等節目。
電視劇之製作及發行主要包括偶像劇製作、劇本撰寫、版權發行及授權，例如《我可能不會愛你》、《愛的生存之道》、《必娶女人》及《原來1家人》。
本公司藉由綜藝節目與精緻偶像劇的成長雙引擎，提供觀眾多元化影視內容的選擇及服務，並搭配本公司旗下之藝人經紀，於影視娛樂圈佔有一席之地。

二、歷史沿革
時間

大事紀

89年10月12日

設立「有水實業有限公司」。

90年

製作台灣綜藝節目「超級東西軍」。

94年

製作台灣綜藝節目「明星克漏字」。

94年～96年

製作台灣綜藝節目「歡樂幸運星」。

94年～101年

製作台灣綜藝節目「麻辣天后宮」。

101年

改名為「友松娛樂股份有限公司」。

時間

大事紀

102年
投資三鳳有限公司100%。

製作台灣綜藝節目「百萬小學堂」。

製作台灣綜藝節目「百萬大明星」。

102年～103年

製作台灣綜藝節目「王子的約會」；此綜藝節目於103年入圍金鐘獎綜藝節目獎。
製作台灣綜藝節目「正妹大連線」。
製作台灣綜藝節目「金牌麥克風」。
子公司三鳳製作台灣戲劇節目「愛的生存之道」。

102年～104年

製作台灣綜藝節目「Super Star我要當歌手」；此綜藝節目於103年及104年入圍金鐘獎綜藝節目獎。
製作台灣綜藝節目「爸媽囧很大」；此綜藝節目於102年及104年入圍金鐘獎綜合節目獎，且於102年獲得金鐘獎綜合節目獎。
102年～105年

製作台灣綜藝節目「歡樂智多星」。

承辦台灣除夕節目「紅白藝能大賞」。

103年

製作大陸綜藝節目「重返顛峰好聲音對戰篇」。

103年～105年

103年製作台灣綜藝節目「女王的密室」，並於104年改版為「萬萬沒想到-女王的密室第貳彈」，後於104年底改版為「女王的密室3」；此綜藝節目獲文化部補助。

104年

製作大陸綜藝節目「最美和聲」。

104年～105年

製作台灣綜藝節目「愛的萬物論」。

製作台灣戲劇節目「原來1家人」。

子公司三鳳製作台灣戲劇節目「必娶女人」；本戲劇獲得文化部103年度高畫質電視節目一般型連續劇補助。

105年

製作台灣綜藝節目「瘋狂開心果」。

三、經營理念
友松公司為身為媒體傳播公司以製作無線、有線電視台節目為起點，近年來跨界製作大型晚會、經營藝人經紀及製作戲劇，友松娛樂也期望秉持對娛樂的熱情、謹慎的執行、創意的藍海，為社會大眾帶來多采多姿的視聽娛樂。
四、未來展望

1.持續製作台灣週末黃金檔綜藝節目，以利培養未來華人影視製作相關專案人才。。
2.增加電視劇製作及投資比例，並參與Intellectual Property(智慧財產)開發之電影與舞臺劇投資案。
3.持續培養新生代演員以增加公司簽約藝人之品質與數量。
4.繼續爭取中國大陸綜藝節目委製業務，使綜藝節目與精緻偶像劇的成長雙引擎持續向前邁進。


                                                        

	主要業務項目：
綜藝節目製作、電視劇製作及發行及藝人經紀業務。                                          

	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(%)

	綜藝節目製作及電視劇製作
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	綜藝節目是一種娛樂性的節目形式，通常包含了許多性質的演出，例如音樂與搞笑等類型，而且通常只在電視上播出。大部分的綜藝節目會邀請現場觀眾參加錄影，但也有現場實況播出的節目。
電視劇是一種適應電視廣播特點、融合舞台和電影藝術的表現方法而形成的藝術樣式。一般分單元劇和連續劇，利用電視技術製作並通過電視網放映。
	231,190
	92.28

	藝人經紀業務
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	為旗下簽約藝人負責為其安排基本工作外的工作和其他活動，及提供訓練等。
	8,696
	3.47

	其他
	主要係版稅收入
	創作歌曲之版稅收入。
	10,635
	4.25

	合     計
	250,521
	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
	100年度
	101年度
	102年度
	103年度
	104年度
	105年截

至 6 月份止

(自結數)

(註2)

	營業收入
	54,466 
	57,925 
	243,250 
	238,008 
	250,521 
	90,057

	營業毛利
	10,099 
	15,692 
	15,675 
	29,252 
	72,679 
	33,850

	毛利率(%)
	18.54
	27.09
	6.44
	12.29
	29.01
	37.59

	營業損益
	3,759 
	9,446 
	(27,021)
	(21,051)
	30,806 
	(1,399)

	營業外收入
	4 
	13 
	466 
	600
	2,229
	3,633

	營業外支出
	－
	－
	－
	(1,171)
	(576)
	(132)

	稅前損益
	3,763 
	9,459 
	(26,555)
	(21,622)
	32,459 
	2,102

	稅後損益
	1,696 
	7,791 
	(28,212)
	(21,700)
	32,106 
	2,102

	每股盈餘（元）
	3.39 
	4.45 
	(6.09)
	(3.01)
	4.32 
	0.18

	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)
	－
	5,500
	－
	－
	－
	－


註1：本公司於103年首度編製合併報表，依財團法人中華民國會計研究發展基金會75年11月4日(75)基秘字第107號函規定，可不必追溯加編前年度比較報表，故100~102年度以我國財務會計準則編製之個體報表列示。103~104年度資料則依據IFRS編製之合併財務報告填列。本公司101~104年度之財務報告業經會計師查核簽證，100年度之財務報告未經會計師查核。

註2：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：新臺幣千元
                    單位：新台幣仟元

	年度

項目
	100年度
	101年度
	102年度
	103年度
	104年度

	流動資產
	13,393
	40,864
	75,273
	162,292
	148,349

	不動產、廠房

及設備
	649
	649
	9,380
	6,328
	3,293

	無形資產
	－
	－
	521
	278
	77

	其他資產
	29
	－
	16,913
	16,498
	11,066

	資產總額
	14,071
	41,513
	102,087
	185,396
	162,785

	流動

負債
	分 配 前
	2,431
	15,082
	49,369
	101,878
	52,622

	
	分 配 後
	2,431
	15,082
	49,369
	101,878
	52,622

	非流動負債
	－
	－
	－
	52,500
	19,039

	負債

總額
	分 配 前
	2,431
	15,082
	49,369
	154,378
	71,661

	
	分 配 後
	2,431
	15,082
	49,369
	154,378
	71,661

	歸屬於母公司業主之權益
	11,640
	26,431
	52,718
	31,018
	91,124

	股本
	5,000
	17,500
	72,000
	72,000
	100,000

	資本公積
	－
	－
	－
	－
	－

	保留

盈餘
	分 配 前
	6,640 
	8,931 
	(19,282)
	(40,982)
	(8,876)

	
	分 配 後
	6,640 
	8,931 
	(19,282)
	(40,982)
	(8,876)

	其他權益
	－
	－
	－
	－
	－

	庫藏股票
	－
	－
	－
	－
	－

	共同控制下

前手權益
	－
	－
	－
	－
	－

	股東權益總額
	分 配 前
	11,640
	26,431
	52,718
	31,018
	91,124

	
	分 配 後
	11,640
	26,431
	52,718
	31,018
	91,124


註1：本公司於103年首度編製合併報表，依財團法人中華民國會計研究發展基金會75年11月4日(75)基秘字第107號函規定，可不必追溯加編前年度比較報表，故100~102年度以我國財務會計準則編製之個體報表列示。103~104年度資料則依據IFRS編製之合併財務報告填列。本公司101~104年度之財務報告業經會計師查核簽證，100年度之財務報告未經會計師查核。



	最近三年度財務比率

	年  度

項  目
	102年度
	103年度
	104年度

	財

務

比

率
	毛利率(%)
	6.44
	12.29
	29.01

	
	流動比率(%)
	152.47
	159.30
	281.91

	
	應收帳款天數(天)
	53.82
	72.45
	62.28

	
	存貨週轉天數(天)
	7.77
	16.21
	11.63

	
	負債比率(%)
	48.36
	83.27
	44.02


  

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: image11.png]



公司概況資料表





 



































註：本次平均認購價格66.50元((130,000*85+370,000*60)/500,000)
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