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以下資料由順天醫藥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：順天醫藥生技股份有限公司 (股票代號：6535)

	輔導推薦證券商
	元富證券股份有限公司、兆豐證券股份有限公司、元大寶來證券股份有限公司、玉山綜合證券股份有限公司、凱基證券股份有限公司、康和綜合證券股份有限公司、永豐金證券股份有限公司

	主辦輔導券商聯絡人電話
	元富證券股份有限公司 陳慶宏 (02)2325-5818 #854

	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順天醫藥生技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
	協辦
	協辦
	協辦

	
	元富證券股份有限公司
	兆豐證券股份有限公司
	元大寶來證券股份有限公司
	玉山綜合證券股份有限公司
	凱基證券股份有限公司
	康和綜合證券股份有限公司
	永豐金證券股份有限公司

	認購日期
	104年7月10日

	認購股數（股）
	900,000
	100,000
	100,000
	100,000
	400,000
	100,000
	100,000

	認購占擬櫃檯

買賣股份總數

之比率
	1.07%
	0.12%
	0.12%
	0.12%
	0.47%
	0.12%
	0.12%

	認購價格
	新臺幣50元

	認購價格之訂定
依據及方式
	順天醫藥生技股份有限公司成立於民國89年11月，目前實收資本額為新台幣842,304仟元。順天醫藥主要係從事創新藥物開發，除目前開發中之長效止痛針劑及治療急性缺血性中風新藥外，計劃開發其他神經及炎症等醫療需求未被滿足的疾病之用藥。
1.認購價格訂定所採用之方法、原則或計算方式
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。
2.承銷價格訂定與適用國際慣用之市場基礎法、成本法及現金流量折現法之比較

基於目前股票價值的評估方法有很多種，各種方法皆有其優缺 點，評估之結果亦有所差異。目前證券投資分析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)、股價淨値比法(Price/Book Value Ratio，P/B Ratio)，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)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，由於順天醫藥係屬生技醫療業，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智擎(上櫃公司，股票代號4162)、浩鼎(上櫃公司，股票代號4174)及中裕(興櫃公司，股票代號4147)於財團法人證券櫃檯買賣中心及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3月

平均
104年4月

平均
104年5月

平均
智擎(4162)

205.90
221.31
222.75
浩鼎(4174)(註)
N/A
N/A
N/A
中裕(4147)(註)
N/A
N/A
N/A
上櫃生技醫療類

120.12
123.07
123.82
上市生技醫療類

27.38
28.38
27.92
資料來源：中華民國證券櫃檯買賣中心及證券交易所網站資料。
註：浩鼎及中裕仍處於虧損，故無法計算。

由於順天醫藥103年度EPS為(2.43)元，且採樣同業智擎及浩鼎亦屬小幅獲利或虧損狀況，故以獲利計算之本益比法較無法合理評估該公司價值，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3月

平均
104年4月

平均
104年5月

平均
智擎(4162)

9.52
9.45
9.11
浩鼎(4174)
35.41
34.22
28.52
中裕(4147)(註)
16.80
15.38
13.52
上櫃生技醫療類

3.98
4.08
3.64
上市生技醫療類

2.33
2.40
2.22
資料來源：證券櫃檯買賣中心及證券交易所網站資料。
註：中裕為興櫃公司，其淨值係根據103年度及104年度第一季財務報表之每股淨值計算。
由上表可知，順天醫藥採樣同業及上市櫃生技醫療類股104年3月份至104年5月份平均股價淨值比在2.22~35.41倍之間，該公司103年度財務報表所列示之每股淨值為9.03元，如以議定認購價格50元設算，股價淨值比為5.54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，同時考量興櫃市場之流通性，故與該公司議定之認購價尚屬合理。

綜上，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50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)

	【公司介紹】
成立於民國89年11月，於100年進行策略轉型，開始投入小分子新藥的研究與開發。102年底延攬黃文英博士擔任總經理暨執行長，全力投注於以治療神經及發炎性疾病且未被滿足的疾病新藥領域，開發模式採「探尋與發展」(reSearch and Development)，以尋找適當候選標的，進行創新藥物轉譯開發。在開發創新藥物的同時輔以全面的專利佈局，並進一步拓展藥物之生命週期，並於產品價值大幅提高後，在適當時機與國內外藥廠或生醫公司進行授權或合作，並取得授權金及權利金收入。使新藥開發效率極大化，產品商業價值最大化。
【歷史沿革】
年度
重要紀事
民國89年
· 註冊成立順天生物科技股份有限公司，實收資本額為新台幣2,000仟元。
民國90年
· 參與順天堂藥廠分別與美國 PhytoCeutica及英國Phytopharm之合作開發 PHY906 複方植物新藥及P7v。
民國91年
· STA36獲得美國專利（No. 6383525）。
· 「心血管用藥SB221中藥新藥開發計畫」獲得經濟部業界科專計畫補助。此為國內第一個由廠商自行研發，並獲得經濟部補助之中草藥計畫。
民國92年
· 「心血管用藥SB221中藥新藥」完成臨床前動物藥理與毒性試驗，送件申請台灣第二期人體臨床試驗(IND)。
民國93年
· 與財團法人製藥工業技術發展中心/懷特成立新藥研發聯盟，共同開發植物性止咳新藥 PDC-748。
· SB221獲得美國專利（No. 6,793,944）並通過中藥新藥臨床試驗申請審核(IND)，進行第二期降血壓人體臨床試驗。另獲得國家型計劃之補助，於大林慈濟醫院進行血管功能人體臨床試驗。
民國94年
· STA36獲得台灣專利（No. I233804）、STA36獲得新加坡專利（No. 97471）。
· 「植物藥STD05開發計畫」榮獲經濟部技術處SBIR計畫補助。
民國95年
· 「中草藥對於促進造血幹細胞再生之新藥開發先期研究」通過經濟部技術處鼓勵中小企業開發新技術推動計畫。
· STA36獲得瑞士專利（No. 0695663）、SB221獲得美國專利(No. 7,150,887)。
· 榮獲行政院衛生署「九十五年度藥物科技研究發展獎」製造技術類銀獎。
民國96年
· SB221獲得台灣專利(No. 90131897)。
· 「氣喘輔助治療新藥STA36」及「降血壓輔助治療新藥SB221」均分別完成臨床前動物藥理與毒性試驗，送件申請台灣第二期人體臨床試驗(IND)。
民國97年
· STA36通過植物性新藥IND審核，進行第二期氣喘輔助治療人體臨床試驗。
· SB221榮獲衛生署第七屆「藥物科技研究發展獎」藥品類金質獎。
民國98年
· STA36研發製程獲得中國專利(No. ZL01820422.8)。
· STD07完成臨床前動物藥理與毒性試驗，送件申請台灣第一期人體臨床試驗(IND)通過。
· STD07完成US FDA之Pre-IND會議。
民國99年
· STD06及STD07研發製程分別獲得南非專利(No. 2008/08549及No. 2008/08550)。
· STD07榮獲台北市政府2010台北生技獎「研發創新銅質獎」。
· STD07以台灣第一件由國人自行研發進入First-in-hunam人體臨床試驗之小分子新藥榮獲行政院衛生署「99年度藥物科技研究發展獎勵金金質獎」殊榮。
民國100年
· 減資彌補虧損減少股本新台幣257,946仟元，減資後實收股本額為新台幣171,964仟元。
· 現金增資新台幣320,000仟元、員工執行認股權憑證轉換59仟股，實收資本額增為新台幣492,554仟元，並由林榮錦先生擔任董事長，重新定位公司經營策略為小分子新藥開發事業。
· LT1001長效緩釋止痛針劑 (原SDE: 由被合併公司-晟邦醫藥進行)完成國內臨床第一期試驗與啟動原料藥及製劑量產技術開發。
民國101年
· LT1001獲選為新藥物指標案件。
· LT1001獲選為101年兩岸藥品研發合作專案試辦計畫。
· LT2001抗癌基因治療藥物及CS004抗腫瘤藥物(原BL0011及 EF0011: 由被合併公司-柏康生物進行) 完成自美國知名癌症研究中心MD Anderson Cancer Center (MDACC)專利技術授權。
· LT3001急性缺血性中風新成分新藥專案完成專利技術評估與授權。
民國102年
· 黃文英博士擔任總經理暨執行長。
· LT1001啟動國內第二/三期臨床試驗。
民國103年
· 與晟邦醫藥科技股份有限公司及柏康生物醫藥股份有限公司進行合併，以本公司為存續公司，並變更公司名稱為順天醫藥生技股份有限公司。合併發行新股29,000仟股，實收資本額增為新台幣782,554仟元。
· LT3001獲選為103年兩岸藥品研發合作專案試辦計畫。
· LT3001獲邀參與美國心臟與中風協會舉辦的全球中風年會 (International Stroke Conference 2014, San Diego US) 之口頭報告，並獲選的Top 10%優選傑出研究。
民國104年
· 員工執行認股權憑證轉換5,975仟股，實收資本額增為新台幣842,304仟元。
· 櫃檯買賣中心核准公開發行
【經營理念】

· 致力於神經以及炎症性等疾病領域未被滿足醫療需求之新藥開發。

· 建立可持續發展的新藥產品線及組合
· 專注於新藥創新及優化開發作業，達成產品價值最大化
· 成為新藥開發的最佳的合作夥伴
【未來展望】

本公司期許成為台灣生技醫藥產業的創新者，致力於開發能滿足醫療迫切需求並用於治療神經以及發炎性疾病的新藥。在未被滿足的醫療需求當中，持續投入研發來對抗會對人類生命造成威脅的疾病或改善患者的整體生活品質，以期能為患者帶來治療曙光、降低社會照顧成本，也為公司、股東及員工創造更大的收益價值與人生願景。




                                                                          

	主要業務項目：

本公司主要係從事創新藥物開發，除目前開發中之長效止痛針劑及治療急性缺血性中風新藥外，計劃開發其他神經及炎症等醫療需求未被滿足的疾病之用藥。

	公司所屬產業之上、中、下游結構圖：

[image: image3.emf]

	產品名稱
	產品介紹
	重要用途或功能
	最近一年度
營收金額(仟元)
	佔總營收
比重(%)

	LT1001
	長效止痛針劑新藥
	低副作用、低成癮性的長效止痛針劑新藥，用於解除中度到嚴重疼痛。
	－
	－

	LT3001
	治療急性缺血性中風新成分新藥
	治療急性缺血性中風病患的栓塞症狀(溶栓)、減少短期內再中風的機率(抗栓)並緩解患部發炎症狀進而降低腦部損傷(清除自由基)。
	－
	－

	合     計
	－
	－


                                                                          

	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
	99年度
	100年度
	101年度
	102年度
	103年度
	104年截
至5月份止
(自結數)(註)

	營業收入
	4,252
	2,172
	705
	－
	－
	－

	營業毛利
	1,428
	638
	31
	－
	－
	－

	毛利率(%)
	33.58
	29.37
	4.40
	－
	－
	－

	營業外收入
	15,201
	6,076
	93,562
	6,122
	9,404
	6,095

	營業外支出
	4,518
	3,600
	1,482
	22,777
	134
	－

	稅前損益
	(91,652)
	(55,818)
	59,621
	(56,538)
	(157,261)
	(81,099)

	稅後損益
	(79,921)
	(122,612)
	59,621
	(56,538)
	(157,262)
	(81,099)

	每股盈餘（元）
	(4.65)
	(4.52)
	1.21
	(1.15)
	(2.43)
	(0.99)

	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)
	－
	－
	－
	－
	－
	－


(註)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
	99年度
	100年度
	101年度
	102年度
	103年度

	流動資產
	245,422
	408,526
	561,489
	532,464
	511,451

	基金及長期投資
	377
	38
	22
	－
	－

	固定資產
	88,391
	88,330
	5,652
	4,438
	21,356

	無形資產
	27,014
	24,750
	23,439
	－
	205,658

	其他資產
	80,558
	12,349
	365
	175
	1,550

	資產總額
	441,762
	533,993
	590,967
	537,077
	740,015

	流動
負債
	分 配 前
	14,730
	4,822
	2,379
	2,639
	33,717

	
	分 配 後
	14,730
	4,822
	2,379
	2,639
	33,717

	長期負債
	158,614
	－
	－
	－
	－

	其他負債
	595
	204
	－
	－
	－

	負債
總額
	分 配 前
	173,939
	5,026
	2,379
	2,639
	33,717

	
	分 配 後
	173,939
	5,026
	2,379
	2,639
	33,717

	股本
	429,910
	492,554
	492,554
	492,554
	782,554

	預收股本
	96,834
	－
	－
	－
	－

	資本公積
	300
	160,300
	160,300
	160,300
	194,279

	保留
盈餘
	分 配 前
	(259,221)
	(123,887)
	(64,266)
	(120,804)
	(278,066)

	
	分 配 後
	(259,221)
	(123,887)
	(64,266)
	(120,804)
	(278,066)

	長期股權投資
未實現跌價損失
	－
	－
	－
	－
	－

	累積換算調整數
	－
	－
	－
	2,388
	7,531

	股東權益總額
	分 配 前
	267,823
	528,967
	588,588
	534,438
	706,298

	
	分 配 後
	267,823
	528,967
	588,588
	534,438
	706,298


                                                                          

	最近三年度財務比率

	年  度
項  目
	101年度
	102年度
	103年度

	財

務

比

率
	毛利率(%)
	4.40
	－
	－

	
	流動比率(%)
	23,601.89
	20,176.73
	1,516.89

	
	應收帳款天數(天)
	1.30
	－
	－

	
	存貨週轉天數(天)
	－
	－
	－

	
	負債比率(%)
	0.40
	0.49
	4.56
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