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以下資料由昱厚生技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：昱厚生技股份有限公司 (股票代號：6709)
	輔導推薦證券商
	元大證券股份有限公司、元富證券股份有限公司

	主辦輔導券商聯絡人電話
	余小姐 (02)2718-1234 分機6769

	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昱厚生技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
	元富證券股份有限公司

	認購日期
	107.10.15

	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
	3.18%
	0.23%

	認購價格
	25元/股

	認購價格之訂定

依據及方式
	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，由於昱厚生技股份有限公司(以下簡稱：昱厚生技或該公司)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昱厚生技僅就股價淨值比法進行評估。
由於目前上市(櫃)及興櫃同業中並無與該公司產品完全相同者，故選擇較為相近之生技公司，包含生控(興櫃公司，股票代號：6567)、國光生技(上市公司，股票代號：4142)及高端疫苗(上櫃公司，股票代號：6547)，針對上述採樣同業、上市(櫃)生技醫療業107年7月份至9月份之股價淨值比，茲評估說明如下：

採樣同業

107年7月

107年8月

107年9月

平均股價淨值比

生控(6567)

22.39
19.88
12.31
18.23
國光生技(4142)

 2.30
 2.25
 2.57
 2.37
高端疫苗(6547)
 3.26
 2.69 
 2.92
 2.96
上櫃-生技醫療類股

 3.59
 3.54
 3.34
 3.49
上市-生技醫療類股

 2.31
 2.34
 2.36

 2.34

資料來源：財團法人證券櫃檯買賣中心及台灣證券交易所網站
由上表可知，該公司採樣同業及上市(櫃)生技醫療類股107年7月份至107年9月份平均股價淨值比在2.37~18.23倍之間，該公司107年第二季財務報表所列示之每股淨值為5.81元，按上述股價淨值比區間計算其參考價格，價格區間約為13.77元~105.92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25元，尚介於採樣同業及上市(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昱厚生技之合理價格，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25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
昱厚生技公司於2014年初完成技轉財團法人生物技術開發中心去毒LT佐劑技術平台，其開發之產品包括：噴鼻劑型流感疫苗 (LT-Flu) 、呼吸道過敏性治療疫苗 (LT-Allergy)等，有完整的物質專利、應用專利及製程專利，其中專利部份已取得台、中、美、歐、日、俄、澳洲、加拿大等多國的專利許可。「去毒腸毒素蛋白LT佐劑之應用與平台技術」，於2014年度榮獲中華民國生物產業發展協會傑出生技產業獎之「年度創新獎」，其中噴鼻劑型流感疫苗 (LT-Flu)已完成一期人體臨床試驗，證實安全性及有效性，數據顯示噴鼻劑型不僅誘發抗病毒IgG反應，亦產生抗病毒黏膜IgA反應。LT-Flu噴鼻劑型正進行臨床二期試驗相關推廣，未來來如能通過人體三期試驗被核准上市除使用於一般民眾，也將提供最需要的老人與醫療事業工作者，爭取超過30億美元年營業額之流感疫苗市場。另應用於呼吸道過敏性疾病的治療也研發規劃取代及降低氣喘類固醇的使用，預計以去毒LT佐劑為平台發展新藥將於2018年底進入臨床一/二期試驗，以造福全球約上億呼吸道過敏性疾病患者。
二、歷史沿革
年 度

重  要  沿  革

95

昱厚生技股份有限公司(原名「展峻誼股份有限公司」，以下簡稱本公司)於民國95年09月19日經核准設立，設立股本為新台幣1,000仟元。

103

3月 台灣光罩股份有限公司成為昱厚最大股東，並技轉自財團法人生物技術開發中心去毒LT技術平台及其應用開發之產品，由英國牛津大學生化博士徐悠深先生帶領原開發技術團隊加入昱厚公司接續開發。

去毒腸毒素蛋白LT佐劑之應用與平台技術"榮獲中華民國生物產業發展協會 2014年傑出生技產業獎之年度創新獎｣。

4月 辦理現金增資110,000仟元，實收資本額增加至新台幣111,000仟元。

5月 公司由展峻誼股份有限公司更名為昱厚生技股份有限公司。

10月 辦理現金增資12,000仟元，實收資本額增加至新台幣123,000仟元。

104

2月 噴鼻劑型流感疫苗(LT-Flu)獲得台灣衛生署(TFDA)通過完成第一期臨床試驗。

5月 二項新藥產品(LT+Flu、LT+Allergy)開發獲得工業局生技新藥股東投資抵減審定函。

105

1月 辦理現金增資100,000仟元，實收資本額增加至新台幣223,000仟元。

106

4月 辦理現金增資100,000仟元，實收資本額增加至新台幣323,000仟元。

7月  LT-Flu噴鼻劑型向TFDA申請進行臨床二期試驗獲得許可。

9月  LT-Flu噴鼻劑型進行臨床二期試驗，於5家醫院-台大、北榮、北醫、萬芳、三總進行，預計收案340人，其中61-70歲族群約佔二成，其餘受試者為20-60歲族群。

10月  LT-Flu噴鼻劑型流感疫苗臨床二期試驗計畫獲得經濟部科專A+企業創新研發淬煉計畫同意函。

12月  LT-Flu噴鼻劑型臨床二期試驗經安全審查委員會議(SRC- safety review committee)審議確認產品投與後是安全的。

107

6月  LT-Allergy呼吸道過敏免疫治療向TFDA申請進行臨床一/二期試驗。

6月  辦理員工認股權行使增資37,590仟元，資本額增加至新台幣360,590仟元。

9月 股票公開發行。

10月 辦理現金增資80,000仟元，實收資本額增加至新台幣440,590仟元。

11月 股票登錄興櫃市場。

三、經營理念
昱厚目標成為國際級以大分子免疫調節藥(Immunomodulator)為產品開發延伸基礎之生技公司，致力於提供預防因流感或過敏造成人類健康甚而進一步危害生命之免疫調節蛋白質藥物。並努力透過國際合作促使研發資源最大化，以成為「免疫調節平台之新藥開發公司」，建立台灣新藥開發產業價值鏈與成功的案例。

四、未來展望

(1)短期業務發展計畫：

持續將主要產品-噴鼻劑型流感疫苗(LT-Flu)及呼吸道過敏免疫治療(LT-Allergy)規劃臨床進度如期推進，並於噴鼻劑型流感疫苗(LT-Flu)臨床試驗二期解盲後積極拓展對外授權，以爭取公司與國際大藥廠合作機會及創造對外授權收入以強化公司長遠研發及資金發展來源。

(2)中、長期業務發展計畫：

本公司係ㄧ專利保護之新藥研發平台，故長遠經營本就應持續研發開發符合未得到醫療滿足(Uumet medical needs)之新藥。以LTh((K)之新藥研發平台衍生之產品多樣，目前以噴鼻劑型流感疫苗(LT-Flu)為優先開發標的，第二項主產品呼吸道過敏免疫治療(LT-Allergy)，則照規劃時程預計於今年底進入一期臨床試驗。新藥開發風險較高且臨床試驗費用龐大，本公司計畫中長期以與國際大藥廠共同開發或合作之模式進行以減輕三期臨床試驗費用龐大負擔，以集中公司資金資源於新藥研發。在全球未來人口趨向高齡化及重視醫藥趨勢下，昱厚生技之研發專注及走向國際醫藥專業分工是必然趨勢。


                                                                          

	主要業務項目：

主要係從事LT技術平台生技新藥之研發。   

	公司所屬產業之上、中、下游結構圖：

[image: image3.emf]


	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(%)

	噴鼻劑型流感疫苗(LT-Flu)
	昱厚專利LTh((K)以佐劑方式搭配流感疫苗於人體與動物實驗皆證實安全，無毒，高耐受性，並有效引導免疫系統產生抗病毒IgA及IgG二種免疫球蛋白反應。動物實驗顯示傳統肌肉注射流感疫苗可經由IgG保護下呼吸道與肺部深處，進而抑制病毒感染擴張，但對阻止病毒在上呼吸道的複製有延遲。IgA主要分泌與分布在黏膜，包括上呼吸道。動物實驗證實IgA比IgG更有效清除呼吸道感染的流感病毒。IgA也因結構優勢，能中和類似流感病毒感染，擴張疫苗保護的範圍。這也是傳統肌肉注射疫苗所不足的。噴鼻LTh((K)流感疫苗組合劑型簡化疫苗接種，使用簡便，不具侵犯性。
	研究顯示10-20%的民眾有注射恐懼，對疫苗接種率造成顯著影響。鼻噴LTh((K)流感疫苗組合劑型降低疼痛與侵犯性，將有效改善注射恐懼民眾的接受度。LTh((K)流感疫苗組合劑型因穩定性高，未來也容易在學校保健室等非醫療院所或設施地方進行接種，再次降低疫苗接種成本。
	0
	0%

	呼吸道過敏免疫治療(LT-Allergy)
	昱厚實驗與國際科學報告皆顯示LTh((K)或其LTB次單元體可由黏膜投予而調節免疫反應，緩和發炎現象。過敏動物實驗顯示在鼻腔投與LTh((K)後，過敏引發的呼吸道阻力和氣管黏液分泌與發炎現象皆有改善，其機制可能與肺泡沖洗液中白細胞介素-5(IL-5)與-12、腫瘤壞死因子-α(TNF-α)和胸腺活化趨化因子(TARC)降低成正相關。LTh((K)治療過敏的可能機制還包括調控過敏動物的黏膜過敏抗原呈現細胞活性使轉趨向低下，或其去毒的LTA次單原體抑制cAMP分泌，因此抑制緩和過敏。
	減緩過敏、取代及降低鼻炎/氣喘類固醇的使用
	0
	0%

	合     計
	0
	0%


                                                                          

	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3)
	105年

(註3)
	106年

(註3)
	107年截

至10月份止

(自結數)(註4)

	營業收入
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	營業毛利
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	營業損益
	(156)
	(26,031)
	(45,244)
	(91,236)
	(149,485)
	(101,598)

	營業外收入及支出
	200
	448
	322
	490
	11,358
	14,081

	稅前淨利
	44
	(25,583)
	(44,922)
	(90,746)
	(138,127)
	(87,517)

	繼續營業單位

本期淨利(損)
	44
	(25,583)
	(44,922)
	(90,746)
	(138,127)
	(87,517)

	停業單位損失
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	本期淨利(損)
	44
	(25,583)
	(44,922)
	(90,746)
	(138,127)
	(87,517)

	本期其他綜合損益(稅後淨額)
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	本期綜合損益總額
	44
	(25,583)
	(44,922)
	(90,746)
	(138,127)
	(87,517)

	淨利歸屬於

母公司業主
	44
	(25,583)
	(44,922)
	(90,746)
	(138,127)
	(87,517)

	淨利歸屬於

非控制權益
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	綜合損益總額歸屬於母公司業主
	44
	(25,583)
	(44,922)
	(90,746)
	(138,127)
	(87,517)

	綜合損益總額歸屬於非控制權益
	-
	-
	-
	-
	-
	-

	每股盈餘(元)
	0.44
	(2.87)
	(3.64)
	(4.07)
	(4.77)
	(1.99)

	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)
	-
	-
	-
	-
	-
	-


資料來源：經會計師查核簽證之財務報告

註1：本公司102年度係依照商業會計法及一般公認會計原則編製之個別財務報表並經會計師查核簽證。
註2：本公司103年度係依照商業會計法及一般公認會計原則編製之個別財務報表並經會計師查核簽證，惟本公司於104年度始採用國際財務報導準則編製個別財務報表並經會計師查核簽證，故係依104年度附列103年度依國際財務報導準則編製之財務數字填列。
註3：本公司104~106年度係依國際財務報導準則編製之個別財務報表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3)
	105年

(註3)
	106年

(註3)

	流動資產
	185
	81,135
	192,540
	128,695
	200,664

	不動產、廠房及
設備
	-
	612
	1,823
	5,950
	5,120

	無形資產
	-
	17,833
	15,833
	14,367
	19,956

	其他資產
	-
	80
	82
	450
	490

	資產總額
	185
	99,660
	210,278
	149,462
	226,230

	流動

負債
	分 配 前
	280
	3,337
	8,877
	8,490
	12,509

	
	分 配 後
	280
	3,337
	8,877
	8,490
	12,509

	非流動負債
	-
	-
	-
	-
	-

	負債

總額
	分 配 前
	280
	3,337
	8,877
	8,490
	12,509

	
	分 配 後
	280
	3,337
	8,877
	8,490
	12,509

	歸屬於母公司業主之權益
	-
	-
	-
	-
	-

	股本
	1,000
	123,000
	223,000
	223,000
	323,000

	資本公積
	-
	-
	50,000
	80,317
	141,193

	保留

盈餘
	分 配 前
	(1,095)
	(26,677)
	(71,599)
	(162,345)
	(250,472)

	
	分 配 後
	(1,095)
	(26,677)
	(71,599)
	(162,345)
	(250,472)

	其他權益
	-
	-
	-
	-
	-

	庫藏股票
	-
	-
	-
	-
	-

	非控制權益
	-
	-
	-
	-
	-

	權益

總額
	分 配 前
	(95)
	99,323
	201,401
	140,972
	213,721

	
	分 配 後
	(95)
	99,323
	201,401
	140,972
	213,721


資料來源：經會計師查核簽證之財務報告

註1：本公司102年度係依照商業會計法及一般公認會計原則編製之個別財務報表並經會計師查核簽證。
註2：本公司103年度係依照商業會計法及一般公認會計原則編製之個別財務報表並經會計師查核簽證，惟本公司於104年度始採用國際財務報導準則編製個別財務報表並經會計師查核簽證，故係依104年度附列103年度依國際財務報導準則編製之財務數字填列。
註3：本公司104~106年度係依國際財務報導準則編製之個別財務報表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(%)
	-
	-
	-

	
	流動比率(%)
	2,168.98
	1,515.84
	1,604.16

	
	應收帳款天數(天)
	-
	-
	-

	
	存貨週轉天數(天)
	-
	-
	-

	
	負債比率(%)
	4.22
	5.68
	5.53


                                                                          

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]
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