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以下資料由冠亞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
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   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：冠亞生技股份有限公司 (股票代號：6758)

	輔導推薦證券商
	富邦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
	富邦綜合證券股份有限公司　張玉如(02)8771-6888#66672

	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冠亞生技股份有限公司股票之相關資訊

	證券商名稱
	主辦
	協辦

	
	富邦綜合證券股份有限公司
	日盛證券股份有限公司

	認購日期
	108年12月27日

	認購股數（股）
	660,000
	165,000

	認購占擬櫃檯買賣股份總數之比率
	4.90%
	1.22%

	認購價格
	80元/股

	認購價格之訂定

依據及方式
	目前股票價值的評估方法諸多，而各種方法皆有其優缺點，評估之結果亦有所差異。證券投資分析常用之股票評價方法主要包括：
(1)市場法：本益比法(Price/Earnings Ratio，P/E Ratio)及股價淨値比法(Price/Book Value Ratio，P/B Ratio)，均透過已公開的資訊，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。
(2)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。
(3)收益法：重視公司未來營運所創造之現金流入價值。
上述股票評價方法中，股價淨値比法係以歷史成本作為計算依據，受經營期間長短、盈餘分配政策、股東權益結構等因素影響，且未考慮公司未來成長性，故對成長型公司較不具參考性；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；收益法則須推估某些假設，如未來營收成長率、邊際利潤率及資本支出等，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。故本次輔導推薦證券商認購冠亞生技股份有限公司(以下簡稱冠亞公司)僅就本益比法進行評估。
冠亞公司主要從事脊柱植入物、脊椎手術器械之研發、生產及銷售及代理進口植入式骨科相關醫材之銷售，參酌目前國內上市櫃公司中，並無與該公司從事生產完全相同產品之同業，考量所經營業務(同屬醫療器材產業)、產製過程等條件後，選取與該公司所營事業相近之採樣同業，邦特(上櫃公司，股票代號4107)從事醫療耗材(血液迴路管、藥用軟袋、TPU體內導管等)製造買賣及醫療設備之進出口貿易；鐿鈦(上櫃公司，股票代號4163)從事生產醫療器材用產品、精密扣件產品及微波開關產品等；和康生(上市公司，股票代號1783)從事生物高分子材料應用於生物醫材(膠原蛋白骨填補物)及醫美保養品的研發、製造及銷售。上述採樣同業及上市/上櫃生技醫療業類股最近三個月之平均本益比如下：

單位：倍
月份
公司名稱
108年
9月
108年
10月
108年
11月
最近三個月平均
邦特(4107)

19.32
19.51
19.80
19.54
鐿鈦(4163)

15.13
14.09
13.92
14.38
和康生(1783)
30.83
30.00
28.93
29.92
生技醫療業-上市
30.92
31.52
34.99
32.48
生技醫療業-上櫃
52.17
53.29
80.60
62.02
資料來源：臺灣證券交易所股份有限公司及財團法人證券櫃檯買賣中心網站
依上列表格所示，其中上市與上櫃生技醫療業平均本益比偏高，故不擬採用。冠亞公司採樣同業於最近三個月(108年9~11月)平均本益比約介於14.38倍~29.92倍之間，以冠亞公司107年度及108年第二季經會計師查核簽證或核閱之財務報告，設算最近四季(107年第三季至108年第二季)之稅後淨利為43,523仟元，以目前股本134,710仟元計算，每股盈餘為3.23元，估算合理價格區間為46.45元~96.64元，考量興櫃市場流動性風險較高，給予15%之風險折價，故考量流動性風險後估算合理價格區間為39.48元~82.14元，本興櫃推薦證券商與冠亞公司共同議定興櫃認購價格為每股80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

冠亞公司設立於民國90年6月15日，目前實收資本額為新台幣134,710仟元，董事長及總經理為林延生。106年成為上櫃公司聯合骨科器材(股)公司(股票代號：4129)之子公司。冠亞公司主要從事脊柱植入物、脊椎手術器械之研發、生產及銷售及代理進口植入式骨科相關醫材之銷售，主要產品包括脊椎固定系統、脊椎融合系統、椎體置換系統及骨填充系統相關之醫療器材，及代理海外知名骨材廠商產品。

冠亞公司成立以來，一直秉持以研發及品質為營運之主要理念，延攬專業之醫學及科技人才，除自行研發外，並結合醫療顧問群，與教學醫院、研發中心或學校等機構共同研製自有之專利技術產品，並以自有品牌「A-SPINE」行銷國內及海外市場，其後於民國93年即通過歐盟CE之認證以及民國100年脊椎固定系統SmartLoc獲得美國FDA 510(K)上市許可。隨著冠亞公司持續拓展海外市場，陸續與歐洲、澳洲、大中華地區及美洲之經銷商合作，以就近拓展與服務當地客戶，冠亞公司已成為台灣地區脊柱人工植入物產品之領導廠商之一。

二、公司沿革

年　度
重　　要　　記　　事
90年
本公司於台北市大直成立，設立時資本額為新台幣30,000仟元。
取得Zimmer Co於韓國及東南亞地區經銷權。
91年
於台北市內湖區洲子街籌設GMP工廠。
92年
通過衛生署醫療器材優良製造規範(GMP)之認證登錄，生產產品項目包含：
1.脊柱固定系統；
2.金屬椎間盤填充塊；
3.高分子聚合物椎間盤填充塊；
4.脊柱手術工具器械。
93年
獲得ISO9001/13485以及CE Marking認證，產品項目包含脊椎固定系統、金屬與高分子聚合物椎間盤填充塊，以及脊椎手術器械。
94年
榮獲兩項台北生技獎：
1.
技術商品化獎-(1)脊椎前路內固定系統(Spinal Anterior Fixation System)；(2)脊椎後路內固定系統(Spinal Posterior Fixation System)；(3)脊椎椎間盤融合器系統(Spinal Interbody Fusion Cage)。
2.創新研發獎-骨水泥注入裝置/Vessel-X® Bone Filling System。
脊柱固定系統、可植骨、高分子複合材料(PEEK)腰椎椎間融合器及脊柱手術器械等四項產品獲得衛生署核發醫療器材產品許可證。
台灣首家使用Invibio PEEK-Optima®材料之椎間盤融合器在台上市。
本公司總公司營業地址搬遷至台北市內湖區瑞光路298號2樓之1。
95年
榮獲台北生技獎：技術商品化獎-骨水泥注入裝置/Vessel-X® Bone Filling System。
取得英國Biocomposites公司人工骨系列產品及德國Ulrich Medical公司植入物產品台灣總代理。
鈦合金及高分子複合材料頸椎椎間融合器二項產品取得衛生署醫療器材產品許可證，本公司為首家該類產品之國內廠商。
96年
榮獲台北生技獎：技術商品化獎-聚醚醚酮脊椎椎間盤融合器系統(PEEK Spinal Interbody Fusion Cage)。
取得經濟部中小企業創新研發(SBIR)計畫新台幣500萬元補助。
97年
德國Ulrich Medical公司ODM代工合約簽訂，計cerv-X及Flamenco等二項產品。
98年
與瑞士TRB CHEMEDICA公司(玻尿酸製劑Viscoseal®)簽署台灣總代理合約。
本公司總公司營業地址搬遷至台北市內湖區瑞光路358巷30弄1號11樓。
99年
脊椎微創產品Vessel-X® (治療脊椎椎體壓迫性骨折)獲得衛生署核發醫療器材產品許可證並上市。
100年
脊椎固定系統SmartLoc®獲得美國FDA 510(K)上市許可。
101年
新產品AVALON® Kyphoplasty System上市。
玻尿酸製劑Viscoseal®取得衛生署核可上市。
榮獲台灣行政院經濟部第十五屆小巨人獎。
102年
自行研發之Combo® Ti/PEEK Cages以及WinLoc®兩項新產品上市。
103年
新產品史麥特微創手術器械系統(SmartLoc® MIS System)取得衛生福利部核發醫療器材產品許可證照並上市。
完成頸椎椎間盤融合器(Combo-C Cage)澳洲臨床試驗，並於澳洲上市銷售。
腰椎椎間盤融合器(Redmond® ALIF Cage)進行澳洲臨床試驗。
榮獲臺北市工業會優良工業廠商獎。
104年
新產品腰椎椎間融合器(Redmond® ALIF Cage)及腰椎前路骨板(PATHR Anterior Lumbar Plate System)產品於澳洲上市。
康柏頸椎/腰椎椎間盤融合器(Combo® Cage System)榮獲第12屆國家創新獎。
105年
Redmond® ACDF Cage(Redmond® Cervical Implants)於澳洲進行臨床試驗。
榮獲衛生福利部藥物科技研究發展獎-醫療器材類銅質獎。(康鉑®頸椎/腰椎椎間盤融合器)

106年
Redmond® ACDF Cage(Redmond® Cervical Implants)於澳洲上市。
上櫃公司聯合骨科器材股份有限公司(股票代號：4129，以下簡稱聯合骨科)以每股新台幣60元取得本公司100%股份，本公司成為聯合骨科之子公司。
107年
本公司總公司營業地址搬遷至新北市永和區成功路一段80號20樓。
辦理盈餘轉增資10,224仟元，以及現金增資新台幣10,000仟元，增資後實收資本額為新台幣122,464仟元。
108年
為因應本公司未來申請上櫃，母公司聯合骨科董事會決議將本公司普通股釋出，釋股股數為3,000仟股，每股價格為新台幣88元。釋股後，母公司聯合骨科對本公司持股降為74.90%。
辦理盈餘轉增資12,246仟元，增資後實收資本額為新台幣134,710仟元。
股票公開發行。

三、經營理念

冠亞公司秉持以「創新研發及品質優先」為營運之主要理念，專注於脊椎相關產品之研發、設計、生產及銷售。並以「研製自有專利技術產品、建構國際行銷網絡為優先，結合國內優質機械加工廠商做後盾，品質以嚴格後製程處理、落實品管為上市標準」為公司經營模式及投入方向。
四、未來展望
(一)持續活化組織，強化各部門之職能分工，延攬並培育優秀人才，強化公司競爭力。另增加異業策略夥伴，持續擴大醫療通路，從國內市場跨足國際市場，奠定長期獲利基礎。
(二)建立良好安全庫存量，並持續改善新廠房製程管理，透過優化生產流程提高產能不足之問題，同時降低生產不良率，並加強與主要原料供應商合作關係，做好供應鏈管理，確保材料來源穩定。

(三)積極研發新式產品，並擴增國內健保自費市場產品品項，因應市場變動之衝擊及競爭對手之威脅，並維持與現有通路積極推廣產品，提高產品滲透率，另過代理國外新式醫療器材，發展多樣化之產品銷售業務，並擴大市場行銷規模，尋求拓展國際市場業務及購併之機會


                                                                         

	主要業務項目：

主要從事脊柱植入物、脊椎手術器械之研發、生產及銷售及代理進口植入式骨科相關醫材之銷售。

	公司所屬產業之上、中、下游結構圖：

冠亞公司所屬之產業上游主要原物料為鈦金屬、高分子複合材料及塑膠材料，冠亞公司係屬於脊柱醫療器材產品之中游產業，茲將冠亞公司所屬產業之上、中、下游關聯性圖示如下：




	產品名稱
	產品圖示

及介紹
	重要用途或功能
	最近一年度(107)
營收金額(仟元)
	佔總營收

比重(%)

	自製脊柱產品
	  
	脊椎固定系統：主要用於脊椎前位、後位固定，以及胸腰椎固定，脊椎固定系統的作用係臨時復位並輔助脊柱融合。
脊椎融合系統：主要用於脊椎重建手術，在椎間盤被清除後的空間置放椎間融合器，椎間融合器內填有人工骨，而上下兩節脊椎骨融合在一起，提供脊椎骨穩定度，並減少同一節脊椎骨復發機會。
骨填充系統：主要用於椎體間撐開利於注入骨水泥達到穩定椎體之目的。
椎體置換系統：主要提供椎體穩定支撐，以達成對椎體和神經組織之減壓，並回復椎體之高度。
	327,593
	81.86

	代理產品
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	代理進口植入式骨科相關醫材，包含去礦物質骨基質骨骼替代品、骨粉、填料以及進口融合器、椎體置換物、脊椎固定系統等。
	43,828
	10.95

	其他
	－
	主要替國外大廠代工脊椎固定系統等。
	28,767
	7.19

	合     計
	400,188
	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：新台幣仟元                      

	年度

項目
	103年

(個體)

(註1)
	104年

(個體)

(註1)
	105年

(合併)

(註2)
	106年

(合併)

(註2)
	107年

(合併)

(註2)
	108年截至11月份止

(自結數)

(註4)

	營業收入
	273,012
	260,075
	339,858
	412,089
	400,188
	385,301

	營業毛利
	197,187
	182,030
	265,434
	321,609
	313,630
	296,784

	毛利率(%)
	72.23
	69.99
	78.10
	78.04
	78.37
	77.03

	營業外收入及支出
	(1,351)
	1,233
	1,749
	1,640
	1,257
	105

	稅前淨利
	68,771
	63,075
	53,114
	74,150
	63,996
	69,082

	稅後損益
	56,203
	51,425
	43,676
	59,431
	50,105
	51,737

	每股盈餘(註3)
	5.50
	5.03
	4.27
	5.81
	4.09
	3.84

	股利

發放
	現金股利(元)
	4.00
	4.00
	4.00
	4.00
	2.64
	不適用

	
	股票股利(資本公積轉增資)(元)
	－
	－
	－
	－
	－
	不適用

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


註1：103年度、104年度財務資料係採我國一般公認會計原則(GAAP)編製，並經會計師查核簽證之個體財務報告。
註2：冠亞公司自106年度首次採用國際財務報導準則編製之合併財務報告，105年度財務資料係106年度合併財務報表附列105年度比較數字，106年度及107年度係經會計師查核簽證之合併財務報告。
註3：係以當年度期末股本計算。

註4：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-(合併)

單位：新台幣仟元
                    單位：新台幣仟元

	年度

項目
	103年

(個體)

(註1)
	104年

(個體)

(註1)
	105年

(合併)

(註2)
	106年

(合併)

(註2)
	107年

(合併)

(註2)

	流動資產
	249,852
	260,033
	271,101
	283,985
	327,613

	不動產、廠房及設備
	1,488
	1,084
	5,480
	132,140
	139,961

	無形資產
	－
	－
	1,055
	456
	48

	其他資產
	16,499
	16,673
	16,855
	26,386
	29,376

	資產總額
	267,839
	277,790
	294,491
	442,967
	496,998

	流動負債
	分配前
	69,964
	69,451
	84,241
	119,966
	127,074

	
	分配後
	110,860
	110,347
	125,137
	160,862
	159,405

	非流動負債
	－
	－
	39
	94,385
	91,063

	負債總額
	分配前
	69,964
	69,451
	84,280
	214,351
	218,137

	
	分配後
	110,860
	110,347
	125,176
	255,247
	250,468

	歸屬於母公司業主之權益
	197,875
	208,339
	210,211
	228,616
	278,861

	股  本
	102,240
	102,240
	102,240
	102,240
	122,464

	資本公積
	4,000
	4,000
	4,000
	4,000
	35,470

	保留

盈餘
	分配前
	91,332
	101,860
	103,841
	122,376
	121,361

	
	分配後
	50,436
	60,964
	62,945
	71,256
	76,784

	其他權益
	303
	239
	130
	－
	(434)

	庫藏股票
	－
	－
	－
	－
	－

	共同控制下前手權益
	－
	－
	－
	－
	－

	權益

總    額
	分配前
	197,875
	208,339
	210,211
	228,616
	278,861

	
	分配後
	156,979
	167,443
	169,315
	187,720
	246,530


註1：103年度、104年度財務資料係採我國一般公認會計原則(GAAP)編製，並經會計師查核簽證之個體財務報告。

註2：冠亞公司自106年度首次採用國際財務報導準則編製之合併財務報告，105年度財務資料係106年度合併財務報表附列105年度比較數字，106年度及107年度係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
	105年度
	106年度
	107年度

	財

務

比

率
	毛利率(%)
	78.10%
	78.04%
	78.37%

	
	流動比率(%)
	321.82%
	236.72%
	257.81%

	
	應收帳款天數(天)
	90
	73
	81

	
	存貨週轉天數(天)
	397
	462
	598

	
	負債比率(%)
	28.62%
	48.39%
	43.89%


                                                                          

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]



公司概況資料表





 

















上游


鈦金屬、高分子複合材料、塑膠材料





中游


脊柱產品製造商


脊柱產品代理商





下游


經銷商


醫院
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