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以下資料由台新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
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   認購相關資訊
   公司簡介
   風險事項說明(申請登錄戰略新板公司適用)

   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：台新藥股份有限公司 (股票代號：6838)

申請登錄：■一般板       □戰略新板
	董事長
	程正禹

	總經理
	程正禹

	資本額
	988,321,000元

	輔導推薦證券商
	凱基證券股份有限公司、永豐金證券股份有限公司、玉山綜合證券股份有限公司及富邦綜合證券股份有限公司

	主辦輔導券商聯絡人電話
	凱基證券股份有限公司

聯絡人：顏小姐

連絡電話：(02)2181-8108

	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台新藥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

	
	凱基證券

股份有限公司
	永豐金證券

股份有限公司
	玉山綜合證券股份有限公司
	富邦綜合證券股份有限公司

	認購日期
	110年10月01日

	認購股數（股）
	1,200,000
	100,000
	100,000
	100,000

	認購占擬櫃檯買賣股份總數之比率
	1.21%
	0.10%
	0.10%
	0.10%

	認購價格
	新台幣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，參考市場基礎法、成本法及收益基礎法等方式，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。再參酌該公司之所處產業、經營績效、發行市場環境及同業之市場狀況等因素後，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)收益法則重視公司未來營運所創造之現金流入價值。
以上股票評價方法，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；收益法下某些假設，如未來營收成長率、邊際利潤率、資本支出之假設等，在產業快速變化下對未來之預估甚難準確，使未來現金流量無法精確掌握。由於台新藥係屬生技醫療業，具有高研發支出、高風險及產業價值鏈長之特性，雖目前已成功開發505(b)(2)-APP13007藥品、生物相似藥TSY-0110藥品及新藥-MPT0E028藥品等，仍需持續投入研發及臨床試驗等相關研發費用而產生營業虧損，致無本益比法以依據公司獲利表現來預估股價之評價方式可參考，故參考股價淨值比法作為輔導推薦券商認購之依據。參酌從事生技醫療業之採樣同業逸達(上櫃公司，股票代號6576)、智擎(上櫃公司，股票代號4162)、杏國(上櫃公司，股票代號4192)、東生華(上櫃公司，股票代號8432)，同業說明如下方表格：
項目/同業

逸達(6576)

智擎(4162)
杏國(4192)
東生華(8432)
經營模式
1.以研發為導向之新藥研發公司
2.提供SIF注射藥物傳輸技術勞務
開發新藥，研發進行至後期臨床試驗即授權藥廠，收取授權收入及銷售權利金
1.國外藥品(酚瑞淨)代理商
2.委託進行試驗研究服務(杏輝藥品)
1.國外利基型學名藥代理商
2.利基型學名藥銷售及新藥研發
3.精準醫療檢測服務
技術
新藥
新藥

1.505(b)(1)新成分新藥及505(b)(2)非新成分新藥
2.利基型學名藥
新成分新藥及 505(b)(2)，如生物相似藥品、新複方、新劑型等
與台新藥公司相似處
逸達公司為研發新藥公司與本公司研發新藥產品類似
智擎公司為研發進行至後期臨床試驗即授權藥廠，與本公司經營模式類似
杏國公司主要技術包含505(b)(2)非新成分新藥，與本公司505(b)(2)眼藥產品相似
東生華公司主要技術包含505(b)(2)及生物相似藥，與本公司505(b)(2)眼藥產品及TSY-0110藥品相似
資料來源：各公司年報
依照上述表格說明，故選取該四家公司為該公司採樣同業之股價淨值比做為定價之依據。

茲評估說明如下：

單位：倍

公司/月份
110年6月

平均

110年7月

平均

110年8月

平均

110年6~8月平均

逸達(6576)
7.31
6.47
6.24
6.67
智擎(4162)

2.39
2.30
2.18
2.29
杏國(4192)

6.78
6.69
12.37
8.61
東生華(8432)

1.49
1.42
1.43
1.45
上櫃生技醫療類
3.62
3.49
3.37
3.49
資料來源：證券櫃檯買賣中心網站資料。

由上表可知，台新藥之上櫃生技醫療類股採樣同業110年6月份至110年8月份平均股價淨值比在1.45~8.61倍之間，該公司110年06月經會計師核閱之財務報告所列示之每股淨值為6.21元，按上述股價淨值比區間計算其參考價格區間約為9~53元，如以議定認購價格32元設算，股價淨值比為5.15倍，介於上櫃生技醫療類股採樣同業之平均股價淨值比區間。
本次興櫃認購價格之訂定除參酌國際慣用之評價方法計算該公司之合理價格，並考量該公司產業前景、產品開發階段、經營績效、發行市場環境等因素外，亦參酌已上櫃同業之市場狀況、興櫃流通性風險、及該公司與授權對象遠大醫藥(中國)有限公司於110年6月3日簽署APP13007藥品之授權合約等因素後，由推薦證券商與該公司共同議定認購價格為每股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、公司簡介

台新藥為原料藥（API）及CDMO供應商台耀化學（TWSE 4746）之生物製藥子公司，專注於臨床前與臨床階段之眼科、腫瘤科和抗感染用藥等治療領域的藥物開發。
2017年8月，台新藥收購位於日本船橋的Activus Pharma，取得擁有廣大應用範圍的Activus Pure Nanoparticle Technology（APNT）平台技術及兩項臨床前期資產，因而在眼科疾病領域獲得了一定之地位。在這些眼科的候選藥物中，APP13007 (適應症為眼科術後導致的發炎與疼痛)已經於美國開始進行第3期臨床試驗。

藉由與全球戰略夥伴合作，台新藥將數個分散的資產多元整合為獨特的研發專案群。雖然這些機會含帶著不同風險，但也擴增了公司的資源、内部架構和互聯網。在未來，台新藥將持續尋求其它具價值性的合作對象以充裕現有的產品線和平台技術。
二、歷史沿革:
民國99年12月

公司成立，實收資本額新台幣25,000,000元。

民國100年

1. 經濟部首次審定為生技新藥公司。
2. 與台北醫學大學展開合作。
民國104年

與台北醫學大學合作之研發專案MPT0E028取得衛服部核准進行第一期臨床試驗。

民國106年

併購Activus Pharma Co., Ltd.
民國107年

取得APNT奈米製劑技術平台
民國108年

1. 研發專案MPT0E028完成第一期臨床試驗。
2. 研發專案APP13007取得美國食品藥物管理局核准進行第二期臨床試驗。
民國109年

1. 經濟部審定為生技新藥公司。
2. 研發專案APP13007完成第二期臨床試驗。
民國110年迄今
1. 研發專案APP13007第三期臨床試驗進行中。
2. 本公司完成公開發行。
3. 與遠大醫藥(中國)有限公司簽訂眼科藥物APP13007授權協議。
三、經營理念 :
台新藥之核心為程正禹博士和許力克博士所主導的藥物研發與藥物化學專業技術，兩位在新藥研發上共有超過五十年的學術和產業經驗。台新藥也著眼於搜尋並引進授權具有發展前景的藥物以及項目管理與商業夥伴間的協同合作。

台新藥在2017年收購日本Activus Pharma後，增加了APNT奈米製劑平台（用於水溶性低的有機小分子的獨特奈米技術），以及兩個有505(b)(2)機會的奈米粒子眼藥候選藥物。APNT平台技術除了將繼續為公司内部開發提供機會亦能創造與其他水溶性低的小分子藥物發明人共同開發的契機。

四、未來展望

台新藥公司專注於深化技術平台之應用，改良現有藥物之缺點，提高藥效、降低副作用以及擴大臨床應用，提供病患更安全的治療與更優質的生活品質。

在遵循相關法規及主管機關要求的前提下，台新藥一方面規劃進入資本市場的藍圖，建構強化的資本結構，為長期發展奠定基礎，另一方面，於適當的研發階段將研發成果對外授權。此兩股力量得以促進研究發展的腳步，使其無後顧之憂，專注長期發展。


	風險事項說明(登錄戰略新板公司適用)

	台新藥非申請登錄戰略新板，故不適用。



	主要業務項目：
台新藥透過創新研發和多向風險分攤等開發策略來推動新藥上市，途徑包括505(b)(2)、生物相似藥以及新藥。

	公司所屬產業之上、中、下游結構圖：

藥物研發流程從藥物設計與篩選開始，通過臨床前試驗及各期人體臨床試驗，經藥證單位查驗登記核准後上市進入終端商品化市場。
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	專案名稱
	專案介紹
	重要用途或功能
	最近一年度

營收金額(仟元)
	佔總營收

比重(%)

	APP13007
	APP13007是一種眼藥懸浮液，所使用的活性藥物成份（API）為有效的皮質類固醇藥物，其對皮膚症狀之藥效力和安全性在美國、歐洲和日本已有30年的根基。APP13007將會是第一個於眼科應用該活性藥物成份（API）的藥物。
	治療手術後之眼部發炎症狀。
	0
	0

	TSY-0110
	TSY-0110為ado-trastuzumab emtansine（商品名Kadcyla®）的生物相似藥。台新藥已經證明TSY-0110在分子量、聚集、藥物和抗體比率（DAR）及未結合抗體等主要物理化學類別與Kadcyla有非常多的相似性。此外，在溫度安定性實驗及血漿處理安定性實驗，皆顯示具有與Kadcyla相似地實驗結果。
	治療轉移性乳癌及早期乳癌。

	0
	0

	MPT0E028
	MPT0E028是一種新型pan-HDAC（組蛋白去乙醯酶）抑制劑，調節H3和微管蛋白乙醯化，而使細胞週期停滯和細胞死亡。MPT0E028已完成臨床前評估，其包括藥理學、藥代動力學、毒理學，安全藥理學和製劑配方設計。其IND已被美國FDA和台灣FDA核准，並在2017年12月完成在台大醫院和台北醫科大學附屬醫院進行的第一期臨床試驗，針對晚期實體腫瘤患者來評估安全性和最大耐受劑量（MTD）及藥代動力學和藥效學剖析。
	為治療肺纖維化的潛在療法。
	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
	105年

<註1>
	106年

<註2>
	107年

<註2>
	108年
<註2>
	109年
<註2>
	110年截
至8月份止
(自結數)
<註3>

	營業收入
	不適用
	110
	101
	1,128
	0
	28,234

	營業毛利
	不適用
	110
	101
	300
	0
	27,967

	毛利率(%)
	不適用
	100.00%
	100.00%
	26.60%
	-
	99.05%

	營業外收入
	不適用
	952
	3,592
	9,477
	19,552
	10,546

	營業外支出
	不適用
	(2,744)
	(56,385)
	(8,822)
	(6,102)
	(34,542)

	稅前損益
	不適用
	(71,300)
	(242,608)
	(198,086)
	(220,150)
	(235,865)

	稅後損益
	不適用
	(71,300)
	(172,460)
	(197,672)
	(219,730)
	(238,426)

	每股盈餘（元）
	不適用
	(2.82)
	(3.30)
	(3.04)
	(3.12)
	(2.64)

	股利發放
	現金股利(元)
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	
	股票股利(資本公積轉增資)(元)
	0
	0
	0
	0
	0
	0

	
	股票股利(盈餘轉增資)(元)
	0
	0
	0
	0
	0
	0


註1：105年度未編製合併財務報告。
註2：107~109年度合併財務資料係依照證券發行人財務報告編製準則暨國際財務報導準則，經會計師查核簽證，106年度合併財務資料經會計師查核後併入母公司查核簽證財務報告。
註3：110年截至8月份止係自結數字，未經會計師查核簽證或核閱，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
	105年

<註1>
	106年

<註2>
	107年

<註2>
	108年
<註2>
	109年
<註2>

	流動資產
	不適用
	224,519
	351,981
	92,794
	54,522

	基金及長期投資
	不適用
	0
	0
	0
	0

	不動產、廠房及設備
	不適用
	10,408
	11,230
	6,867
	7,943

	使用權資產
	不適用
	0
	0
	6,189
	6,166

	無形資產
	不適用
	322,713
	459,240
	422,756
	392,562

	其他資產
	不適用
	7,872
	1,124
	643
	653

	資產總額
	不適用
	565,511
	823,575
	529,249
	461,846

	流動
負債
	分 配 前
	不適用
	8,184
	105,225
	16,188
	45,878

	
	分 配 後
	不適用
	8,184
	105,225
	16,188
	45,878

	非流動負債
	不適用
	247,251
	263,734
	262,924
	216,052

	負債
總額
	分 配 前
	不適用
	255,435
	368,959
	279,112
	261,930

	
	分 配 後
	不適用
	255,435
	368,959
	279,112
	261,930

	股本
	不適用
	498,608
	648,608
	648,608
	730,321

	資本公積
	不適用
	32,600
	182,825
	182,825
	270,488

	保留
盈餘
	分 配 前
	不適用
	(210,504)
	(383,557)
	(580,992)
	(800,651)

	
	分 配 後
	不適用
	(210,504)
	(383,557)
	(580,992)
	(800,651)

	長期股權投資
未實現跌價損失
	不適用
	0
	0
	0
	0

	累積換算調整數
	不適用
	(10,628)
	5,962
	(908)
	(775)

	股東權益總額
	分 配 前
	不適用
	310,076
	454,616
	250,137
	199,916

	
	分 配 後
	不適用
	310,076
	454,616
	250,137
	199,916


註1：105年度未編製合併財務報告。
註2：107~109年度合併財務資料係依照證券發行人財務報告編製準則暨國際財務報導準則，經會計師查核簽證，106年度合併財務資料經會計師查核後併入母公司查核簽證財務報告。
	最近三年度財務比率

	年  度

項  目
	107年
	108年
	109年

	財務比率
	毛利率(%)
	100.00
	26.60
	-

	
	流動比率(%)
	334.50
	573.23
	118.84

	
	應收帳款天數(天)
	註
	註
	註

	
	存貨週轉天數(天)
	註
	註
	註

	
	負債比率(%)
	44.80
	52.74
	56.71


註：因應收帳款、應付帳款及存貨為零，故不予計算
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: image3.png]
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