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以下資料由雅祥生技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：雅祥生技醫藥股份有限公司 (股票代號：6652 )

	輔導推薦證券商
	元大證券股份有限公司及兆豐證券股份有限公司

	主辦輔導券商聯絡人電話
	王小姐 (02)2718-1234 分機6694

	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雅祥生技醫藥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
	兆豐證券股份有限公司

	認購日期
	107/08/22

	認購股數（股）
	1,400,000
	100,000

	認購占擬櫃檯買賣股份總數之比率
	1.12%
	0.08%

	認購價格
	32元/股

	認購價格之訂定

依據及方式
	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。再參酌該公司所處產業前景、經營績效、發行市場環境、同業之市場狀況及興櫃市場流通性風險等因素後，由本推薦證券商與該公司共同議定之。

目前股票價值評估方法眾多，各種方法皆有其優缺點，評估之結果亦有所差異，市價法為透過已公開的資訊，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，而常用的市價法有本益比法及股價淨值比法；成本法係以帳面歷史成本資料作為公司價值評定之基礎；另收益基礎法之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。

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；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，由於雅祥生技醫藥股份有限公司(以下簡稱：雅祥生醫或該公司)目前仍屬虧損階段，故無法以該本益比法評估其公司價值，故本次輔導推薦證券商認購雅祥生醫僅就股價淨值比法進行評估。
雅祥生醫致力於發展創新治療，為創新性新藥研發公司，主要專注於治療脊髓及週邊神經損傷，以及改善睡眠障礙之助眠藥物研發，同業中並無與該公司產品完全相同者，因安眠藥SM-1屬505(b)(2)新劑型新藥，故挑選國內同屬開發505(b)(2)類新藥相關製造廠商順藥(上櫃公司，股票代號6535)、逸達(上櫃公司，股票代號6576)、益得(上櫃公司，股票代號6461)，針對上述採樣同業及上櫃生技醫療類股107年5月份至7份之股價淨值，茲評估說明如下：
採樣公司、上櫃生技醫療類股及大盤最近三個月之股價淨值比
採樣同業

107年5月
107年6月
107年7月
平均股
價淨值比

順藥 (上櫃)
5.50
5.72
5.50
5.57
逸達(上櫃)(註)

8.74

7.72

11.61

9.36

益得(上櫃)

2.36

1.98

1.60

1.98

上櫃-生技醫療類股

3.72

3.70

3.59

3.67

資料來源：財團法人證券櫃檯買賣中心。

註：逸達公司於107年7月上櫃掛牌，故107年5月及6月股價淨值比係以興櫃平均成交價/最近期財報每股淨值計算
由上表可知，該公司採樣同業及上櫃生技醫療類股107年5月份至107年7月份平均股價淨值比在1.98~9.36倍之間，該公司107年度第二季財務報表所列示之每股淨值為4.62元，按上述股價淨值比區間計算其參考價格，價格區間約為9.15元~43.24元間，並考量興櫃市場流動性、該公司目前之主要經營團隊組成、經營實績、未來發展等條件，由本輔導推薦證券商與該公司共同議定認購價格為每股32元，尚介於採樣同業及上櫃生技醫療類股股價淨值比區間。

綜上，本次興櫃認購價格之訂定除依國際慣用之評價方法計算雅祥生醫之合理價格，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，由本輔導推薦證券商與該公司共同議定之每股認購價格新台幣32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

雅祥生醫設立於民國94年3月，公司願景在於秉承永續經營之理念，致力於發展創新治療，以滿足目前醫學上於神經系統疾病和損傷未達治療標準的醫療需求。首要專注在治療脊髓及週邊神經損傷，以及改善睡眠障礙之助眠藥物研發以提高生活品質。
雅祥生醫研發中產品 ES135(rhFGF1)已取得台灣、歐盟、美國、中國等國家專利，為具有醫療效用之基因重組人類酸性纖維母細胞生長因子蛋白質原料藥，在長期與臺北榮總神經再生醫學中心醫療團隊合作下已完成第二期臨床試驗，目前已於台灣啟動多中心第三期臨床試驗。此外，三合一複方助眠藥SM-1，目前已於美國完成在睡眠中心執行的臨床三期試驗收案。
二、歷史沿革

年度

紀事

94年

雅祥生技醫藥股份有限公司正式成立，資本額新台幣50,000仟元。

95年

於國立陽明大學創新育成中心設立研發部。

於五股工業區第二期標準廠房設立製藥先導工廠。

96年

五股廠擴建並開始導入GMP製程。

97年

衛生署認可五股先導工廠為符合GMP生物製劑原料藥(發酵至純化段)藥廠。

98年

與台北榮民總醫院簽署「合作研發暨授權實施合約書」；成為第一家進駐台北榮總醫學科技大樓的研發型廠商；與台北榮總神經再生中心共同合作發展

ES135人類重組酸性纖維母細胞生長因子(aFGF)蛋白質藥物對脊髓及週邊神經損傷修復之臨床醫療、產品研究及相關應用等。

99年

五股廠擴增廠房總面積至1,234.5平方公尺。

100年

經衛生署核准以專案方式提供ES135予台北榮總100位脊髓及週邊神經損傷病患，於神經修復新醫療技術時搭配使用。

101年

ES135研發項目被財團法人醫藥品查驗中心(CDE)列為指標案件。

105年

五股廠通過衛生福利部生物製劑原料藥GMP後續查廠。

106年

衛福部核准本公司進行「以ES135使用於脊髓損傷患者之療效及安全性」之第三期樞紐臨床試驗。

1月投資子公司Sequential Medicine Limited美金$4,000仟元，於11月再度增資SML美金$4,000仟元，合計共投資SML美金$8,000仟元，取得78.66%股權(本公司直/間接持有SML 100%股權)。
以股權交換方式增資發行7,000仟股予旭博生技醫藥股份有限公司之個人股東，取得旭博生技醫藥股份有限公司100%股權。
SM-1(助眠藥)於10月在美國啟動臨床三期試驗。
107年

ES135(蛋白質藥)於3月在台灣啟動臨床三期試驗。
三、經營理念
雅祥生醫秉持永續經營之理念，以創新精神持續投入開發能滿足醫療迫切需求的藥物，以期能帶給患者治癒希望，並降低社會照顧成本與醫療負擔以貢獻企業責任，也為股東及員工創造更大的收益價值與人生願景。
四、未來展望

(1)短期業務發展計畫

· 持續推動新藥開發及專業人才的招募及培育。

· 選擇委託試驗/生產夥伴(CROs/CMOs)緊密合作，加快產品研發計劃。

· 鞏固現有開發產品之智財及生產技術。

· 落實國內/國際授權。

· 基於現有產品的研發成果，積極開發授權之合作夥伴創造正向現金流。

· 持續評估具開發潛力之新藥產品。

· (2)中長期業務發展計畫

· 持續創造產品上市後營收之穩定現金流。

· 彈性的在藥品生命週期各階段(臨床前到臨床二期)中選擇策略性的合作夥伴(投資、併購、授權或共同開發)。

· 依企業成長(轉型)需要/市場變化，調整新藥開發領域、技術平台及組織架構。

· 成為台灣創新藥開發的領導者及最受信賴的生技醫藥公司。


                                                                          

	主要業務項目：

主要係從事脊髓損傷，以及改善睡眠障礙之助眠藥物之研發。                                          

	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(%)

	ES135
	為一種重組人類酸性纖維母細胞生長因子(aFGF)，是具有135個胺基酸的改質肽，可以促進神經細胞生長進而應用於神經修復之醫療用途。
	為蛋白質藥物，可促進神經細胞生長進而應用於神經修復之醫療用途，目前以脊髓損傷為主要開發之適應症。
	0
	0%

	SM-1
	為一種三合一複方助眠藥，其主要成分係目前市場上主要安眠藥物之有效成分，惟目前現有藥物無法同時滿足睡眠障礙患者之各類需求，而 SM-1透過劑型之設計可使三種助眠成分於不同時點發揮功效。
	助眠用
	0
	0%

	合     計
	0
	0%


                                                                          

	最近五年度合併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1)
	104年

(註1)
	105年

(註1)
	106年

(註2)
	107年截

至07月份止
(自結數)(註3)

	營業收入
	11,905
	-
	-
	－
	686
	－

	營業毛利
	11,905
	-
	-
	－
	686
	－

	毛利率(%)
	100%
	-
	-
	－
	100
	－

	營業外收入及支出
	2,238
	(1,676)
	(3,903)
	(3,082)
	(1,232)
	28,768

	稅前淨利
	(60,663)
	(85,154)
	(87,164)
	(98,615)
	(221,566)
	(126,306)

	繼續營業單位

本期淨利(損)
	(60,663)
	(85,154)
	(87,164)
	(98,615)
	(221,566)
	(126,306)

	停業單位損失
	-
	-
	-
	－
	－
	－

	本期淨利(損)
	(55,593)
	(85,154)
	(87,164)
	(98,615)
	(221,566)
	(126,306)

	本期其他綜合損益(稅後淨額)
	-
	-
	-
	－
	(1,144)
	(2,013)

	本期綜合損益總額
	(55,593)
	(85,154)
	(87,164)
	(98,615)
	(222,710)
	(128,320)

	淨利歸屬於

母公司業主
	(55,593)
	(85,154)
	(87,164)
	(98,615)
	(217,235)
	(126,306)

	淨利歸屬於

非控制權益
	-
	-
	-
	－
	(4,331)
	－

	綜合損益總額歸屬於母公司業主
	(55,593)
	(85,154)
	(87,164)
	(98,615)
	(213,718)
	(126,306)

	綜合損益總額歸屬於非控制權益
	-
	-
	-
	－
	(8,992)
	－

	每股盈餘（元）
	(0.79)
	(1.06)
	(1.09)
	(1.17)
	1.96
	

	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：本公司於民國106年度取得子公司，故102~105年度並列之財務報告係依個體財務報表資訊列示，103年度開始採用國際財務報導準則之個體財務資訊，資料來源為各年度經會計師查核簽證之個體財務報告。

註2：本公司於106年度取得子公司，資料來源為106年度經會計師查核簽證之合併財務報告。
註3：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。
	最近五年度合併簡明資產負債表

         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1)
	104年

(註1)
	105年

(註1)
	106年

(註2)

	流動資產
	251,961
	180,315
	105,477
	205,932
	321,249

	不動產、廠房及
設備
	53,064
	110,443
	105,992
	103,497
	101,862

	無形資產
	13,060
	12,029
	10,930
	11,291
	123,006

	其他資產
	75,772
	71,733
	68,237
	65,785
	81,060

	資產總額
	393,857
	374,520
	290,636
	386,505
	627,177

	流動

負債
	分 配 前
	7,022
	10,932
	16,765
	14,637
	22,602

	
	分 配 後
	7,022
	10,932
	16,765
	14,637
	22,602

	非流動負債
	30,243
	92,150
	89,597
	85,250
	81,227

	負債

總額
	分 配 前
	37,265
	103,082
	106,362
	99,887
	103,829

	
	分 配 後
	37,265
	103,082
	106,362
	99,887
	103,829

	歸屬於母公司業主之權益
	356,592
	271,438
	184,274
	286,618
	523,348

	股本
	800,000
	800,000
	800,000
	1,000,000
	1,200,000

	資本公積
	-
	-
	-
	959
	260,959

	保留

盈餘
	分 配 前
	(443,408)
	(528,562)
	(615,726)
	(714,341)
	(941,128)

	
	分 配 後
	(443,408)
	(528,562)
	(615,726)
	(714,341)
	(941,128)

	其他權益
	-
	-
	-
	-
	3,517

	庫藏股票
	-
	-
	-
	-
	-

	非控制權益
	-
	-
	-
	-
	-

	權益

總額
	分 配 前
	356,592
	271,438
	184,274
	286,618
	523,348

	
	分 配 後
	356,592
	271,438
	184,274
	286,618
	523,348


註1：本公司於民國106年度取得子公司，故102~105年度並列之財務報告係依個體財務報表資訊列示，103年度開始採用國際財務報導準則之個體財務資訊，資料來源為各年度經會計師查核簽證之個體財務報告。

註2：本公司於106年度取得子公司，資料來源為106年度經會計師查核簽證之合併財務報告。
                           

	最近三年度財務比率(註)

	年  度

項  目
	104年
	105年
	106年

	財

務

比

率
	毛利率(%)
	-
	-
	100

	
	流動比率(%)
	625.35
	1,406.93
	1,421.33

	
	應收帳款天數(天)
	
	-
	-

	
	存貨週轉天數(天)
	-
	-
	-

	
	負債比率(%)
	36.60
	25.84
	16.55


註：本公司於民國106年度取得子公司，故104及105年度並列之財務數字係依各年度經會計師查核簽證之個體財務報表資訊列示。

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: image4.png]



公司概況資料表





 

















上游:藥物探索





中游:藥物臨床試驗開發





下游:藥物商品化








Discovery





Preclinical





Phase I~III





NDA





藥物量產





藥品上市





產學機構研究單位





生技新藥開發公司





授權夥伴(國際藥廠)
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