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招商证券投资银行部保荐代表人 丁 一先生

招商证券投资银行部保荐代表人 刘光虎先生

九洲药业

:

国内领先的制药企业

———

浙江九洲药业股份有限公司首次公开发行 A 股网上投资者交流会精彩回放

各位嘉宾、各位投资者、广大网友们：

大家好！

欢迎各位参加九洲药业首次公开发行

A

股网上路演活动。在此，我谨代表九洲药

业， 对各位朋友的热心参与表示热烈的欢

迎和诚挚的感谢！ 我们希望通过此次在线

交流活动， 能充分解答投资者所关心的问

题，让大家全面、充分、客观、深入地了解九

洲药业、认可九洲药业。

浙江九洲药业股份有限公司是一家以

生产医药原料药和中间体为主的高新技术

企业。公司建有国家认定企业技术中心、国

家级博士后科研工作站和浙江省企业研究

院，是国家技术创新示范企业，连续多年被

评为国家原料药出口龙头企业。 公司主要

生产中枢神经类、抗感染类、非甾体类、降糖类、心血管类等治疗领域药物。

本次公开发行

A

股，是九洲药业发展历程中又一个稳健发展的新时期。 奋进中

的九洲必将以“精良的产品、精湛的技术、精心的服务”为广大投资者创造更大的价

值，并将九洲药业打造成为集医药化工、化学制剂为一体，由核心企业、控股企业和

参股企业组成的医药产业控股集团。

通过这次网上路演， 我们希望让广大投资者能够对九洲药业有更加详细的了

解，也希望能够更加充分地听取广大投资者朋友们的意见。 你们的信任与各界朋友

们的支持，是公司未来持续健康发展的动力。 希望大家能畅所欲言，坦诚交流，多提

宝贵意见和建议，我们也将本着认真、负责的态度就大家所关心的问题进行解答和

交流。

我们坚信，广大投资者的信任与支持，将是九洲药业成功发行的重要保证。 今

后，我们的发展将与广大投资者的利益紧密相连，公司也将努力创造更加优良的业

绩，回报我们的投资者、回馈我们的社会！

最后，预祝九洲药业股份有限公司首次公开发行

A

股股票圆满成功！

感谢大家！

尊敬的花轩德董事长、花莉蓉总经理，各位

来宾：

大家下午好！ 今天我非常荣幸能够代

表九洲药业本次

IPO

的中介机构与九洲

药业的各位领导一起与大家进行网上交

流。 在此，我谨代表九洲药业本次

IPO

的

全体中介机构向参加本次网上路演的投资

者表示热烈的欢迎。

招商证券作为国内有影响力的证券公

司之一，很荣幸作为九洲药业本次

IPO

的

保荐机构和主承销商。 九洲药业作为从事

特色原料药及中间体、 专利药原料药及中

间体的原料药生产企业， 其主要产品全球

市场中取得了位居前列的市场份额， 具有

良好的发展潜力和市场竞争力。

九洲药业本次拟发行股票募集约

7.5

亿元， 募集资金将用于新的生产线建设、

研发中心建设等，募投项目的投产将有利于公司产品产能扩产，较好地满足客户需

求，将为公司形成新的利润增长点。

招商证券对九洲药业的未来发展充满信心，相信通过资本实力的增强，九洲药

业将能更好地发挥自身优势，提升核心竞争力，产生更大的经济效益，给广大投资者

带来满意的回报。 我们也将继续切实履行保荐人的应尽义务，进一步促进九洲药业

在资本市场上的健康发展！

最后，再次向参加网上路演的各位嘉宾和投资者表示衷心的感谢，并预祝本次

网上路演圆满成功。 谢谢大家！

各位嘉宾、各位投资者和广大网友们：

大家好！

时间过得真快，今天的网上路演就要

结束了！ 非常感谢大家的积极参与，与你

们的网上沟通让我们受益匪浅。 刚才，我

们和各界朋友在网上进行了充分、坦诚的

交流，加深了彼此的感情，促进了相互的

了解，增强了大家的信任。 在此，我谨代表

九洲药业向广大投资者、各位网友以及所

有关心和支持九洲药业的各界朋友表示

衷心的感谢！

本次网上路演过程中， 大家就九洲药

业经营管理与战略发展等层面与我们进行

了有效的交流， 提出了中肯又有价值的意

见和建议，我们会给予充分重视，并进一步

努力完善自己。 通过与大家的沟通，我们深深地体会到未来作为一家公众公司的使

命、责任和压力。 我们真诚地希望大家在九洲未来的发展道路上，始终关注我们、支

持我们，我们愿和大家一起见证九洲的成长。

此次股票发行上市， 是九洲药业发展的一个重要里程碑。 我们将以此为契机，

紧抓机遇，开拓进取，不断提升公司的经营管理水平和产品核心竞争力

,

实现公司业

务收入和盈利能力的持续增长

,

我们将以全新的面貌为大家呈现一个健康、优秀的

上市公司，以更加优异的业绩回报股东，回报社会。

最后，我谨代表公司管理层和全体同仁，再次向广大投资者及各位网友表示衷

心的感谢！ 对上证路演中心、中国证券网为我们提供如此优质、高效的互动平台表

示诚挚的谢意！

浙江九洲药业股份有限公司

董事长花轩德先生致辞

招商证券股份有限公司

投资银行部保荐代表人丁一先生致辞

浙江九洲药业股份有限公司

总经理花莉蓉女士致答谢辞

经营篇

问：特色原料药及中间体、专利药原料药及中

间体包括哪些？

花轩德：特色原料药及中间体治疗领域涉及中

枢神经类药物、非甾体抗炎药物、抗感染类药物和

降糖类药物等。 其主要产品卡马西平原料药及中间

体、奥卡西平原料药及中间体、酮洛芬原料药及中

间体、格列齐特原料药及中间体直接参与全球原料

药市场的竞争，并且在单品种原料药及中间体细分

全球市场中取得了位居前列的市场份额。 在保持上

述产品规模化生产销售的基础上，公司积极投资建

设盐酸文拉法辛、盐酸度洛西汀、培南类等新的特

色原料药生产线。

问：请介绍一下公司经营范围。

花轩德：从事的主要业务是：化学原料药、医

药中间体的生产。 化工原料（不含化学危险品及

易制毒品）、机械设备、仪器仪表的制造、销售；医

药、化工产品研究开发、技术咨询服务，经营进出

口业务。（上述范围不含国家法律法规禁止、限制

的项目）。

问：公司的合作研发模式是怎样的？

花轩德：公司坚持走以引进、消化、创新为主的

自主研发道路，同时充分发挥合同定制、合作研发

模式的优势以提升研发效率。 合作研发的对象主要

是国内外知名高校和研究机构， 能够充分发挥产、

学、研互动优势。

问：公司的专利药原料药及中间体业务主要集

中在哪些领域？

花轩德：公司的专利药原料药及中间体业务主

要集中在抗病毒药物、肿瘤治疗药物、心血管药物

等领域。

问：发行人主营业务是什么？

花轩德：公司主要从事化学原料药及医药中间

体的研发、生产与销售，主要产品类别包括特色原

料药及中间体、专利药原料药及中间体。

问：公司在行业中竞争优势有哪些？

花轩德：（1）研究开发优势；（2）生产制造优

势；（3）产品结构优势；（4）专利药原料药的合

同定制业务优势；（5）规模优势；（6）管理团队

优势。

问：公司所在区域是否有利于公司业务的开展？

花轩德： 公司位于浙江省化学原料药基地，该

基地是国家级化学原料药出口基地。 与国内位于其

它地区的原料药企业相比，公司能够享有更多产业

集群的效应，区域内公用工程、交通运输、环保治理

等公共服务体系完善，精细化工原辅料、制药设备

等配套产业齐全。

问：高新技术研发中心建设项目要建设到一个

什么规模？

花莉蓉： 该项目预算投入 7,831.79 万元，包

括公司高新技术研发中心建设项目的厂房、设备

装置以及配套设施等的建设。 截至 2014 年 6 月

30 日，公司已累计投入 224.61 万元，占预算投入

的 2.87%，主要为设备购置、安装工程及建设工

程投入。

问：公司的主导产品构成及增减变动情况。

花莉蓉：公司的主导产品包括卡马西平、酮洛

芬、格列齐特以及柳氮磺吡啶、磺胺二甲基嘧啶及

其钠盐等原料药及中间体，先后取得了中国、美国、

欧盟、意大利、日本、澳大利亚、印度、巴西和俄罗斯

等国家和地区的相关认证，多年经营中积累了大批

优质、稳定的国际大型医药企业客户；此外近几年

公司合同定制业务取得快速增长； 所以报告期内，

公司经营业绩实现了持续稳定的增长。

问：公司新的利润增长点是什么？

夏宽云： 合同定制业务毛利占比上升较快，报

告期内分别为 5.41%、23.02%、35.45%和 47.12%，

主要是公司合同定制业务快速增长导致，该类业务

具有较高的毛利， 已经成为公司新的利润增长点。

做为公司主营业务的有益补充，贸易类业务及其他

也为公司贡献了一部分毛利，但总体占比较小。

问：公司利润来源主要是什么？

夏宽云： 公司利润主要来源于中枢神经类药

物、非甾体抗炎药物、降血糖类药物和抗感染类药

物相关制造业务，该类药物的毛利占比合计分别为

86.27%、67.67%、55.76%和 47.54%。 公司此类产

品市场份额较高，而且市场需求及销售渠道相对较

为稳定，保证了公司有较为持续稳定的毛利。

问：请解释一下公司主营业务收入的变动及原

因？

夏宽云：2012 年公司主营业务收入比 2011 年

增加 19,119.99 万元， 增加幅度为 21.20%，2012

年主营业务成本比 2011 年增加 13,735.46 万元，

增加幅度为 22.38%。 主营业务成本增幅略高于主

营业务收入的增幅，主要原因是原材料成本、燃料

动力成本、人工成本增幅较大所致。

2013 年公司主营业务收入比 2012 年增加 13,

768.08 万元， 增加幅度为 12.60%，2013 年主营业

务成本比 2012 年增加 8,251.50 万元，增加幅度为

10.99%。 主营业务成本增幅略低于主营业务收入

的增幅，主要是公司通过技术改造、改进生产流程

降低了原材料及燃料动力成本。 主营业务成本中制

造费用占比上升，主要由于川南新厂在建工程转固

定资产增加，从而使折旧增加导致。

问：公司近三年主营业务收入占比情况？

夏宽云：2011 年主营业务收入占比 96.43%，

2012 年主营业务占比入 95.58%，2013 年主营业

务收入占比 93.97%，2014 年 1-6 月主营业务收入

占比 95.88%。

发展篇

问：公司整体的发展战略是怎么样的？

花轩德：公司秉承“关爱生命、维护健康” 的理

念，在国家产业政策的引导下，顺应全球医药产业

的发展趋势， 充分利用国际原料药产业转移的机

遇，尊重医药产业价值链升级的规律，在发展特色

原料药生产的基础上，积极拓展专利药原料药的合

同定制业务，成为国内一流、国际有影响力的医药

企业。

问：公司的发展计划与现有业务什么关系？

花轩德：公司发展计划的制定充分考虑了国际

原料药行业的发展现状和趋势，并结合了公司目前

的实际情况，坚持以化学合成工艺的技术创新为主

线，强化自主创新与工艺研发，不断增强新产品开

发的力度，拓展产品研发与生产的范围并延伸产品

链，实现原料药产业链的升级。 公司现有业务状况

是制定该发展计划的基础，发展计划的实施是对现

有主营业务水平的延续与提高。

问：公司的市场拓展计划是怎么样的？

花轩德：针对特色原料药及中间体业务，公司

将重点巩固并提高欧洲、美国、日本等药政市场

的销售比例，同时积极加强非药政市场及国内市

场的营销力度，并且针对不同的市场特点制订不

同的销售方案，如直接销售、与经销商合作等不

同方式。

行业篇

问：未来全球原料药产业发展趋势？

花轩德： 出于成本控制和环境保护的压力，同

时受全球仿制药市场快速发展的推动，国际医药公

司通过自身场地和设备完成药品生产制造的所有

过程难以符合经营效益最大化的要求，医药行业内

部的国际化分工越发明显，全球原料药产业由欧美

等发达国家向中国、印度为代表的发展中国家转移

的趋势越来越显著。

问：原料药行业的上下游行业是什么？ 之间的

关系怎样？

花轩德：基础化工、精细化工是化学原料药的

上游产业，其大部分为石油化工产品，原料药行业

对上游原料有着较强的依赖性，上游产品的价格变

动直接影响原料药行业的销售价格和利润。

化学原料药的下游是化学制剂，由于社会的发

展及老龄化趋势，人们对化学药物制剂的总体需求

是持续增加的，这为化学原料药的消费也提供了间

接的需求保证。

问：请大致描述一下专利药市场发展趋势？

花轩德：随着跨国制药企业逐步由“垂直一

体化” 业务模式向“开发合作” 业务模式转变，将

专利药的研究、开发、生产等业务环节进行专业

分解，并外包给医药合同研究企业、医药定制研

发生产企业等专业机构。 具有研发、生产优势的

原料药生产厂家将从专利药的上述市场发展趋

势中获益。

发行篇

问：请谈一下公司的资金筹措与运用计划。

花轩德：首次公开发行股票并上市后，公司将

全力做好募集资金项目的建设，创造良好的经营业

绩，给股东以满意的回报。 公司还将根据业务经营

的需要和投资计划，在有利于股东利益最大化的前

提下，适时运用股权、债务、可转债等多种方式进行

灵活融资。

问：募集资金到位后对股本结构有何影响？

花莉蓉：募集资金到位后，公司将引进较大比

例的社会公众股股东，有利于公司的股本结构的分

散和优化，实现投资主体多元化，进一步完善公司

法人治理结构。 同时由于溢价发行可以增加资本公

积金，进而提高公司股本扩张的能力。

问：三个募投项目总共投资多少钱。

花莉蓉： 募集资金投资项目预计总投资 90,

774.37 万元，其中 75,266.31 万元由本次募集资金

投入，1,646 万元相关土地使用权购置费用自筹资

金解决。

问：本次募集资金都投向什么项目？

花莉蓉：本次募集资金扣除发行费用后拟投资

于川南原料药生产基地一期工程建设项目、高新技

术研发中心建设项目、补充流动资金。

问：请简单说一下募集资金投资项目市场与产

业发展提供的可行性。

花莉蓉：一是市场容量机会，随着全球医药行

业的发展，临床医学对新型抗生素、非甾体抗炎药、

抗癫痫药以及抗抑郁药的需求增长，为公司募集资

金投资项目原料药产品提供了广阔的市场空间。 二

是产业发展趋势， 基于成本控制和环境保护的压

力，同时受全球仿制药市场发展的推动，全球原料

药产业由欧美等发达国家向中国、印度为代表的发

展中国家转移成为大势所趋。

问： 募集资金到位后对资产收益率有什么影

响？

花莉蓉：募集资金到位后，由于短期内净资产

迅速增长以及募集资金投资项目建设期较长等原

因，短期内公司净资产收益率将因财务摊薄而有所

降低。

问：请介绍下投资这些募投项目的原因。

花莉蓉： 公司募集资金投资项目主要包括 5

个原料药产品生产线、研发中心的投资建设及补

充流动资金项目，其中年产 250 吨酮洛芬生产线

建设系现有主导产品技改投资，计划将现有酮洛

芬原料药生产线整合到川南厂区的同时，将原独

立对外销售的酮洛芬中间体进一步加工为原料

药，在不增加酮洛芬原料药和中间体综合产能的

条件下， 通过提高加工深度实现更高的收益；年

产 5 吨美罗培南和年产 5 吨亚胺培南的培南类

药物、年产 100 吨盐酸文拉法辛、年产 20 吨盐酸

度洛西汀等 4 条生产线建设系公司目前小规模

生产的产品或者专利刚刚过期药品的原料药实

现产业化的项目；高新技术研发中心建设项目是

结合全球原料药行业未来产业发展和公司发展

战略的综合基础项目； 补充流动资金项目主要

是为了进一步增强公司的资金实力， 改善公司

财务状况， 加快公司产品结构调整和企业转型

升级， 增强公司的持续盈利能力和市场整体竞

争力。

问：川南原料药生产基地募投项目要建设到一

个什么规模？

花莉蓉：该项目预算投入 45,296.58 万元，包括

培南类生产线、酮洛芬生产线、盐酸度洛西汀生产

线和盐酸文拉法辛生产线建设。 截至 2014 年 6 月

30 日，公司已累计投入 43,627.13 万元，占预算投

入的 96.31%，主要为培南类生产线、酮洛芬类生产

线的建设投入及部分辅助生产项目、公用工程项目

建设投入。

问：请问公司上这些项目分别要花多少钱？

花莉蓉：川南原料药生产基地一期工程建设项

目共投资 46,801.80 万元、高新技术研发中心建设

项目共投资 7,972.57 万元、 补充流动性资金 36,

000.00 万元。

问：募集资金运用对公司经营有何影响？

花莉蓉：1、构筑研发体系，强化公司的创新能

力；2、改善产品结构，拓展公司的盈利范；3、提升盈

利能力，提高公司的净资产收益率；4、优化财务结

构，培育公司的持续扩张能力。

问：在目前大盘形势下股票发行对价格的定位

有什么影响？ 您认为在什么价位比较合理？

丁一：一般来说，在市场比较繁荣的时候，企业

融资发行股票的价格能够比市场低潮的时候获得

更多的溢价，在二级市场的上市定价也是一样的情

况。 但是从长期来看，市场价格是以企业的内在价

值为基础的。 我们相信九洲药业的股票价格会在一

个良性的合理的价格区间。

问：您认为九洲药业本次发行的估值合理吗？

刘光虎：我们根据初步询价情况并综合考虑九

洲药业的行业地位、核心竞争力、未来发展、估值水

平及当前市场情况， 最终确定本次发行的价格区

间。 该价格为参与本次初步询价的机构投资者较为

集中的报价区间，充分反映了机构投资者认可九洲

药业的核心竞争力以及公司长期创造价值的能力。

我们认为定价是合理的。

路演嘉宾合影


