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以下資料由喜康(開曼)控股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：喜康(開曼)控股股份有限公司 (股票代號：6540)
	輔導推薦證券商
	元大證券股份有限公司、富邦綜合證券股份有限公司

	主辦輔導券商聯絡人電話
	洪淑娟 (02)2718-1234分機6652

	註冊地國
	英屬開曼群島

	訴訟及非訟代理人
	黃瑞瑨


	輔導推薦證券商認購喜康(開曼)控股股份有限公司股票之相關資訊

	證券商名稱
	主辦
	協辦

	
	元大證券股份有限公司
	富邦綜合證券股份有限公司

	認購日期
	104.09.10

	認購股數（股）
	2,899,000股
	100,000股

	認購占擬櫃檯買賣股份總數之比率
	1.53%
	0.05%

	認購價格
	58元/股

	認購價格之訂定
依據及方式
	喜康(開曼)控股股份有限公司(JHL BIOTECH, INC.，以下簡稱JHL開曼)成立於西元2012年6月，目前實收資本額為新台幣1,890,608仟元。JHL開曼主要從事蛋白質藥物製造銷售及蛋白質/生物相似藥之研發。
目前股票價值評估的方法很多種，各種方法皆有其優缺點，評估之結果亦有所差異，目前市場上常用之股票評價方法主要包括1.市場基礎法：本益比法(Price/Earnings ratio，P/E ratio)或股價淨值比法(Price/Book value ratio，P/B ratio)，係透過已公開的資訊與整個市場、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；2.成本法，係以帳面之歷史成本資料作為公司價值評定基礎的淨值法；3.現金流量折現法，為採用未來現金流量作為公司價值之評定基礎。
以上股票評價方法，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，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，由於JHL開曼係屬生技醫療業，而生技新藥產業具有高研發支出、高風險及產業價值鏈長之特性，經參酌從事生技醫療業之採樣同業永昕(上櫃公司，股票代號4726)、金樺 (興櫃公司，股票代號6521)及聯生藥 (興櫃公司，股票代號6471)於財團法人證券櫃檯買賣中心及台灣證券交易所股份有限公司所公告之股價資訊，及前述各公司經會計師查核簽證之財務報告，茲評估說明如下：
(1)本益比法
單位：新台幣元；倍
項目
104年5月

平均
104年6月

平均
104年7月

平均
永昕(4726)(註1)

N/A
N/A
N/A
金樺(6521)(註1)
N/A
N/A
N/A
聯生藥(6471)(註1)
N/A
N/A
N/A
上櫃生技醫療類(註2)

123.82
113.70
107.68
上市生技醫療類(註2)

27.92
27.09
26.24
註1：永昕、金樺及聯生藥仍屬虧損，故無法計算。
註2：係擷取證券櫃檯買賣中心及證券交易所網站資料。
由於JHL開曼103年度之每股盈餘為(140.84)元，故無法計算其本益比，且所採樣之同業公司仍屬虧損情況，亦無法計算本益比，故擬不採用本益比法計算其合理價格。
(2)股價淨值比法
單位：新台幣元；倍
項目
104年5月

平均
104年6月

平均
104年7月

平均
永昕(4726)(註1)

2.69
2.80
2.67
金樺(6521)(註2)
5.41
4.50
4.34
聯生藥(6471)(註2)
8.13
7.81
13.23
上櫃生技醫療類(註3)

3.64
3.34
3.18
上市生技醫療類(註3)

2.22
2.16
2.11
註1：永昕係根據該公司104年度第一季及上半年度財務報告每股淨值計算。

註2：金樺、聯生藥為興櫃公司，係根據各家公司103年度及104年上半年度財務報告每股淨值計算。
註3：係擷取自證券櫃檯買賣中心及證券交易所網站資料。
由上表可知，JHL開曼採樣同業及上市櫃生技醫療類股104年5月份至104年7月份平均股價淨值比在2.11~13.23倍之間，該公司104年6月份經會計師核閱財務報表所計算之每股淨值為18.14元，如以議定認購價格58元設算，股價淨值比為3.20倍，介於同業平均水準及上市櫃生技醫療類股之股價淨值比間，故與該公司議定之認購價尚屬合理。

綜上所述，本次興櫃認購價格之訂定除參酌國際慣用之各項評價法計算該公司之合理價格，並考量該公司經營績效、產業前景、發行市場環境、同業之市場狀況及流通性等因素後，由興櫃推薦證券商與該公司共同議定興櫃認購價格訂為每股58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)

	一、公司介紹：
喜康(開曼)控股股份有限公司(JHL BIOTECH, INC.，以下簡稱「JHL開曼」)設立於西元2012年6月14日，為註冊於開曼群島之境外控股公司並於台灣新竹投資設立喜康生技股份有限公司，為直接100%持有之子公司。JHL開曼主係從事蛋白質藥物製造銷售及蛋白質/生物相似藥之研發。截至西元2015年8月底止，實收資本額1,890,608仟元。

二、歷史沿革：

時間

重要紀事

2012年06月
· JHL開曼成立，實收資本額美金860元。

2012年09月
· JHL香港成立。

2012年12月
· JHL開曼完成A系列特別股第一次募集，金額計美金20,373,283元。

· 於台灣新竹成立子公司JHL台灣，實收資本額新台幣289,997,760元。

2013年02月
· 通過進駐新竹科學生醫園區，計五單位4,315平方米。

2013年06月
· 生物藥廠 (Pilot Plant)於新竹科學生醫園區開始建置。

· JHL 武漢成立，實收資本額美金10,000,080元。

· 與武漢光谷生物醫藥產業園發有限公司及武漢光谷生物產業基地建設投資有限公司簽署中外合資經營合同，成立JHL健赫力，實收資本額人民幣50,000,000元。

2013年07月
· JHL開曼完成A系列特別股第二次募集，金額計美金8,000,001元。

· JHL台灣完成新竹科學生醫園區PD實驗室建置工程。

2013年12月
· JHL開曼完成A系列特別股第三次募集，金額計美金12,249,999元。

· JHL台灣與中央研究院簽署補助產學合作計畫「利用合成人類抗體庫噬菌體呈現系統發掘與發展新穎醫療用抗體」。本計畫已於103年2月開始積極推動運作。

2014年01月
· JHL開曼與以色列藥品公司簽訂生物藥品共同開發契約，並取得新藥上市後的部分亞洲國家銷售權。

· JHL台灣辦理現金增資，透過JHL開曼直接投資，實收資本額提高至新台幣589,697,760元。

2014年02月
· 經濟部工業局依「生技新藥產業發展條例」審定JHL台灣為生技新藥公司。

2014年06月
· JHL開曼完成B系列特別股募集，金額計美金34,149,999元。
2014年07月
· JHL台灣辦理現金增資，透過JHL開曼直接投資，實收資本額提高至新台幣1,039,697,160元。生物藥廠(Pilot Plant)於新竹科學生醫園區開始建置完成。

2015年02月
· JHL台灣申請台灣FDA cGMP認證中。

2015年04月
· JHL開曼完成現金增資募集，金額計美金45,580,000元。
2015年05月
· JHL武漢辦理現金增資，透過JHL開曼間接投資，金額計美金1,000,000元。
2015年08月
· JHL武漢辦理現金增資，透過JHL開曼間接投資，金額計美金4,000,000元。
三、經營理念：

JHL開曼主要專心致力於上述主要產品與技術之開發、生產及銷售，期望發展一系列符合國際標準的抗體新藥及其它生物藥品／生物相似藥品，為亞洲和全球病患研發生產高品質、低成本抗體藥物，為台灣帶來可觀的經濟活動，帶動上下游產業發展，製造更多工作機會，並將台灣的生物科技產業提昇至國際水準。
四、未來展望：

1.短期業務發展計畫

A.行銷策略

(1)以第三方專業委託製造服務角色，協助客戶生產臨床試驗所需的蛋白質新藥或生物相似藥取得短期收入。

(2)協助客戶進行上下游製程開發與改善業務。

(3)產品授權收入。

B.生產策略

(1)達到2‐5公克/公升之技術製程優化以及500/2,000公升製程放大技術。
(2)針對各產品臨床前試驗所需而適量生產藥品。
C.研發策略

(1)完成抗風濕病及治療非何杰金氏淋巴瘤抗體JHL1101臨床前毒理試驗，臨床1期試驗及臨床3期試驗申請。

(2)完成肺部囊腫性纖維化治療抗體JHL1922 CMC臨床前過程開發，毒理試驗，臨床1期試驗。

(3)完成治療大腸癌導致腫瘤血管抗體JHL1149 CMC臨床前過程開發，毒理試驗，臨床1期試驗。

(4)完成乳癌治療抗體JHL1188 CMC臨床前過程開發，毒理試驗，臨床1期試驗。

(5)完成類風濕性關節炎治療抗體JHL1227 CMC臨床前過程開發，毒理試驗，臨床1期試驗。

(6)完成抗胰島素依賴型糖尿病抗體JHL1311 CMC臨床前過程開發，毒理試驗，臨床1期試驗。

2.長期業務發展計畫

A.行銷策略


(1)藥品上市後得取全球權利金收入及銷貨收入。

(2)歐美市場：尋求跨國醫藥公司結盟以合作進行臨床開發和市場銷售，由跨國醫藥公司負責臨床實驗、藥品上市查驗登記及市場行銷，喜康生技則負責抗體藥物生産與全球衛生單位查驗登記之協調。

(3)其他市場：尋找合作經銷商，將產品引入南美、非洲等發展中國家市場。

B.生產策略



為代工業務和本公司研發產品臨床試驗及市場行銷所需量大量生產。
C.研發策略


(1)完成抗風濕病及治療非何杰金氏淋巴瘤抗體JHL1101臨床試驗與上市申請。

(2)完成肺部囊腫性纖維化治療抗體JHL1922 CMC臨床試驗與上市申請。

(3)完成治療大腸癌導致腫瘤血管抗體JHL1149 CMC臨床試驗與上市申請。

(4)完成乳癌治療抗體JHL1188 CMC臨床試驗與上市申請。

(5)完成類風濕性關節炎治療抗體JHL1228 CMC臨床試驗與上市申請。

(6)完成抗胰島素依賴型糖尿病抗體JHL1311 CMC臨床試驗與上市申請。

(7)完成與源一合作之anti-CTLA4抗體臨床前過程開發，毒理試驗，臨床1期試驗。


                                                                          

	主要業務項目：

主要係從事蛋白質新藥及生物相似藥之研發、製造及銷售等業務。                                          

	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(%)

	JHL1101
	開發原廠(Rituxin)之相似藥
	類風濕性關節炎；
B細胞淋巴癌
	本公司產品尚在研發階段，故無營收貢獻。

	JHL1922
	開發原廠(Pulmozyme)之相似藥
	囊性纖維化
	

	JHL1149
	開發原廠(Avastin)之相似藥
	大腸直腸癌
	

	JHL1188
	開發原廠(Herceptin)之相似藥
	乳腺癌
	

	JHL1228
	開發原廠(Humira)之相似藥
	類風濕性關節炎
	

	JHL1125
	開發原廠(Erbitux)之相似藥
	大腸直腸癌
	

	JHL1311
	抗體新藥
	第一類糖尿病
	

	JHL1189
	抗體新藥
	乳腺癌
	

	JHL1188SR
	新劑型藥
	乳腺癌
	

	JHL1155
	抗體新藥
	黑色素癌；肺腺癌
	


                                                                          


	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
	2010年
	2011年
	2012年

(註1)
	2013年
(註1)
	2014年
(註1)
	2015年截
至7月份止
(自結數)
(註2)

	營業收入
	-
	-
	-
	-
	11,424
	17,423

	營業毛利
	-
	-
	-
	-
	7,175
	4,925

	毛利率(%)
	-
	-
	-
	-
	62.81
	28.27

	營業外收入
	-
	-
	-
	16,863
	4,197
	37,744

	營業外支出
	-
	-
	(3,718)
	(27,721)
	(111,011)
	(9,852)

	稅前損益
	-
	-
	(22,416)
	(200,447)
	(522,264)
	(288,422)

	稅後損益
	-
	-
	(22,416)
	(200,447)
	(522,264)
	(288,422)

	每股盈餘（元）
	-
	-
	(13.91)
	(83.23)
	(140.84)
	(1.53)

	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1：2012年度~2014年度係依IFRSs編製並經會計師查核簽證之合併財務報告。
註2：2015年截至7月份係依IFRSs編製之自結數字，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
	2010年
	2011年
	2012年
(註)
	2013年
(註)
	2014年
(註)

	流動資產
	-
	-
	563,901
	983,383
	840,355

	基金及長期投資
	-
	-
	-
	-
	-

	不動產、廠房及設備
	-
	-
	-
	107,607
	436,007

	無形資產
	-
	-
	-
	13,967
	62,283

	其他非流動資產
	-
	-
	267
	191,284
	845,564

	資產總額
	-
	-
	564,168
	1,296,241
	1,343,854

	流動
負債
	分 配 前
	-
	-
	27,125
	96,032
	208,900

	
	分 配 後
	-
	-
	27,125
	96,032
	208,900

	長期負債
	-
	-
	-
	-
	-

	其他非流動負債
	-
	-
	564,957
	1,225,680
	2,547,646

	負債
總額
	分 配 前
	-
	-
	592,082
	1,321,712
	2,756,546

	
	分 配 後
	-
	-
	592,082
	1,321,712
	2,756,546

	股本
	-
	-
	21
	21
	21

	資本公積
	-
	-
	4,156
	58,928
	118,688

	保留
盈餘
	分 配 前
	-
	-
	(32,074)
	(229,827)
	(749,262)

	
	分 配 後
	-
	-
	(32,074)
	(229,827)
	(749,262)

	其他權益
	-
	-
	(17)
	312
	(89,027)

	非控制權益
	-
	-
	-
	145,095
	147,243

	權益總額
	分 配 前
	-
	-
	(27,914)
	(25,471)
	(572,337)

	
	分 配 後
	-
	-
	(27,914)
	(25,471)
	(572,337)


註：2012年度~2014年度係依IFRSs編製並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
	2012年
(註)
	2013年
(註)
	2014年
(註)

	財

務

比

率
	毛利率(%)
	-
	-
	62.81

	
	流動比率(%)
	2079
	1024
	402

	
	應收帳款天數(天)
	-
	-
	27.86

	
	存貨週轉天數(天)
	-
	-
	-

	
	負債比率(%)
	105
	102
	126


註：2012年度~2014年度係依IFRSs編製並經會計師查核簽證之合併財務報告。                                                                           
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