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 台寶生醫 (6892 TT) 
先進製程導入打造國際級細胞治療藥物專家 

  

  永豐觀點 

全球細胞治療市場成長趨勢明確，台寶生醫利用六大核心技術平台，進行藥物開發

及細胞醫療 CDMO 服務，因公司擁有目前全台最大規模 GMP 細胞治療製備處理

中心，除已簽約多家 CDMO 客戶外，先進製程之導入更可加速提升公司藥物開發

技術與國際 CDMO 接單量能，且細胞治療新藥上，除在非基因修飾細胞藥物上臨

床進度持續向前外，也積極切入大量未被滿足醫療需求之非癌症領域基因修飾藥物

包括「間葉幹細胞」、「調節型 T 細胞」及「巨噬細胞」開發，研究處認為隨研發進

度持續推進亦將有利公司市值提升。 

 投資評價與建議 

建議重點關注：全球細胞治療市場成長快速，已為藥物市場發展顯學，由於台寶生

醫擁有目前全台最大 GMP 細胞治療製備處理中心，技術質量及廠房規模皆領先同

業外，先進製程導入更有利公司取得更多國內外藥廠免疫細胞新藥 CDMO 代工合

作機會，為公司帶來穩健現金流並推升營收持續成長外，細胞新藥發展上，隨多項

產品陸續推進臨床中後期階段下，公司市值將再添提升空間。 

表一：損益表 

單位：百萬元、％ 2020 2021 2022 2023 1H24 

營業收入 - 27 45 85 28 

營業毛利 - 23 32 76 15 

營業利益 (36) (87) (187) (215) (141) 

稅前淨利 (35) (90) (189) (218) (138) 

稅後純益 (35) (90) (189) (218) (138) 

稅後 EPS (元) (2.34) (2.73) (3.65) (3.50) (2.02) 

營收 YoY 成長率 - - 64.8 91 123.7 

毛利率  83.4 70.8 89.3 54.2 

營益率 - - - - - 

稅後純益率 - - - - - 
 

資料來源：台寶生醫及公開資訊觀測站；永豐投顧研究處預估及整理，Sep. 2024 
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公司營運 

台寶生醫為一致力高階細胞醫療新藥量產開發公司 

台寶生醫為一致力高階細胞醫療新藥量產開發公司，公司以六大核心技術平台進行

藥物開發及細胞醫療 CDMO 服務，在新藥開發上以「間葉幹細胞」、「調節型 T 細

胞」及「巨噬細胞」為主，著重「抗發炎」、「恢復耐受性」及「組織修復」等效果

治療各式非癌症疾病且目前已有多項藥品進入臨床試驗中後期階段，CDMO 部分，

專注在免疫細胞醫療新藥委託開發與生產，並以既有及先進製程優勢提供客戶一條

龍服務，目前營收涵蓋細胞醫療產品開發與製造、委託檢驗及檢驗開發。 

全球細胞治療快速發展，台寶以先進製程搶攻國際 CDMO 客戶眼球 

根據市場資料統計，全球細胞醫療市場 2022 年規模約 154.6 億美金，預估至 2032

年將成長至 822.4 億美金，年複合成長率達 18.3%，成長極為快速，且 2010 年至

今已有 36 個細胞治療產品經 FDA 核准上市，隨廠商積極投入下，預計未來每年

將有 8-10 個醫療細胞產品上市。 

相較競爭同業因應自體細胞治療所建廠房僅為小規模之 GTP 實驗室(約 2-3 間

CPU)，僅能符合特管需求，無法進行基因修飾細胞新藥開發或大規模異體細胞生

產，台寶生醫細胞製備中心已於今年五月正式取得 GMP 查廠許可，具量產接單優

勢，且 12 間 CPU 設置可一次製造多種產品及承接各階段業務提供一條龍服務，

因台寶生醫已有開發技術能力，且細胞製備中心設有小規模示範廠設備，在藥物開

圖一：台寶以三大技術平台細胞進行藥物開發及細胞醫療 CDMO 服務 

 

 

 

 

 

 

 

資料來源：台寶生醫；永豐投顧研究處整理，Sep. 2024 

 

圖二：全球細胞治療市場規模(單位:十億美金) 

 

 

 

 

 

 

 

資料來源：Precedence Research , Cell and Gene Therapy Market Global Industry 

Analysis,Size,Share,Growth,Trends,Regional Outlook,and Forecast 2023-2032、台寶生醫；永豐投顧研究處整

理，Sep. 2024 
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發早期就可協助客戶進行技術對接與製程設計，提早掌握與客戶間合作黏著度，長

期有利公司爭取更多 CDMO 客戶，目前 CDMO 業務已為公司帶來持續成長之營

收貢獻，且隨國際能見度提高，海外營收比重也持續攀升中。 

另有鑑細胞治療上之開發及製程仍有諸多包括開發時間長、量產穩定度差等需要解

決之問題，台寶運用自行研發之 FAST 細胞醫療開發平台，並以六大技術核心精準

解決細胞製品開發上(1)產品定義困難；(2)CMC 設計難度高；(3)Potency assay 開

發不易；(4)製程設計複雜度高等痛點，目前除台寶本身已成功打造多項臨床階段

細胞醫療產品外，因此先進製程對客戶端而言，能有效縮短產品生產週期、降低成

本並擴充產能，加上細胞修飾技術亦可加速新藥開發進程下，已有數個國際客戶與

台寶進行 CDMO 業務合作中。 

細胞醫療新藥已有多項產品進入臨床中後期 

台寶在新藥開發上以「間葉幹細胞」、「調節型 T 細胞」及「巨噬細胞」為主，著重

「抗發炎」、「恢復耐受性」及「組織修復」等效果治療各式非癌症疾病且目前已有

多項藥品進入臨床試驗中後期階段。 

就產品開發進程上，台寶第一代產品多為非基因修飾產品，包括： 

(1) 非基因修飾間葉幹細胞：治療膝骨退化性關節炎(Chondrochymal®)已完成

圖三：台寶生醫提供客戶全方位 CDMO 服務 

 

 

 

 

 

 

 

資料來源：台寶生醫；永豐投顧研究處整理，Sep. 2024 

 

圖四：台寶生醫已先進製程全方位解決細胞醫療產業痛點 

 

 

 

 

 

 

 

資料來源：台寶生醫；永豐投顧研究處整理，Sep. 2024 

 



 

4 

 

Phase 2b 臨床試驗，於 5 月取得衛福部的先導工廠新廠 GMP 評鑑許可，6 月

申請 Phase 3 臨床試驗 IND； 

(2) 非基因修飾調節型 T 細胞：台寶與美國 TRACT Therapeutics 合作，開發預防

活體腎臟移植受贈者排斥之自體細胞新藥 TRK-001 除已取得 FDA 實體器官

移植抗排斥孤兒藥資格及美國 FDA 二期臨床試驗許可外，近日也完成台灣

TFDA 二期臨床試驗申請，預計今年底前在台灣可開始進行首位病患收案。 

因基因修飾細胞可克服細胞先天功能上之限制，降低因捐贈者不同所造成之細胞品

質落差，且利用基因修飾，不僅可獲得功能強、一致性高的細胞，還可以創造原來

細胞沒有的新細胞功能，故為細胞治療中最被看好之機制外，特別在非癌症領域上

還有極大未被滿足的醫療需求，因台寶生醫具有可生產基因修飾細胞之細胞治療置

備處理中心，對此，公司也積極進行相關產品之開發，包括： 

(1) 基因修飾間葉幹細胞：以台寶間葉幹細胞量產技術搭配向 UC Davis 取得的 

SuperCarrier 基因修飾技術所創造的基因修飾間葉幹細胞治療下肢缺血 

(MSC/VEGF)，預計明年可開始進行一期臨床；治療克隆氏症部分則處臨床前

期最適藥品篩選階段； 

(2) 基因修飾調節型 T 細胞：與 Harvard 大學進行合作設計開發基因修飾調節型

T 細胞的嵌合受體處臨床前期開發階段； 

(3) 基因修飾巨噬細胞：與陽明交通大學進行合作開發之基因修飾巨噬細胞，目前

已順利建構藥物篩選平台及數個候選細胞藥物 

 

圖五：台寶生醫新藥開發進度 

 

 

 

 

 

 

 

資料來源：台寶生醫；永豐投顧研究處整理，Sep. 2024 

 

 

 

 

 
財務表現 

台寶生醫 1H24 年營收 0.28 億元，目前主要營收來自於委託檢驗業務與 CPU 租

賃收入，過去三年營收從 2700 萬成長到去年的 8500 萬元，主要受惠於 CDMO

業務持續成長，公司認為今年全年營收有機會再創新高；獲利部分因尚有多項自行

開發之細胞藥品尚在臨床試驗階段，在研發支出仍多下，1H24 稅後虧損 1.38 億

元，稅後 EPS-2.02 元。明年將進入多項臨床試驗階段，研發費用仍將持續增加。 
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結論及建議 

全球細胞治療市場成長快速，由於台寶生醫擁有目前全台最大且取得 GMP 規範許

可認證之細胞治療製備處理中心，技術質量及廠房規模皆領先同業外，未來先進製

程導入後可望提升細胞製程效率，更有利公司取得更多國內外藥廠免疫細胞新藥

CDMO 代工合作機會，為公司帶來穩健現金流並推升營收持續成長外，細胞新藥

發展上，隨多項產品持續推進至臨床中後期階段下，公司市值將再添提升空間。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

表一：損益表 

單位：百萬元、％ 2020 2021 2022 2023 1H24 

營業收入 - 27 45 85 28 

營業毛利 - 23 32 76 15 

營業利益 (36) (87) (187) (215) (141) 

稅前淨利 (35) (90) (189) (218) (138) 

稅後純益 (35) (90) (189) (218) (138) 

稅後 EPS (元) (2.34) (2.73) (3.65) (3.50) (2.02) 

營收 YoY 成長率 - - 64.8 91 123.7 

毛利率  83.4 70.8 89.3 54.2 

營益率 - - - - - 

稅後純益率 - - - - - 
 

資料來源：台寶生醫及公開資訊觀測站；永豐投顧研究處預估及整理，Sep. 2024 
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 台北 永豐證券投資顧問股份有限公司 

台北市忠孝西路一段 80 號 14 樓 

電話：(886-2) 2361-0868 

永豐金證券股份有限公司 
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電話：(886-2) 2311-4345 

   

 香港 

 

永豐金證券(亞洲)有限公司 
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電話：(852) 2586-8288 
 

  

 上海 

 

永豐金證券(亞洲)有限公司上海代表處 
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電話：(86-21) 6886-5358 
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