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南华生物医药股份有限公司 

2016年度非公开发行股票募集资金投资项目 

可行性分析报告 

为增强南华生物医药股份有限公司（以下简称“公司”或“发行人”）资本

实力，加快公司生物医疗健康产业开发，实现公司业务转型升级的发展战略，提

升公司整体竞争能力和盈利水平，从而为投资者提供更高的投资回报，公司经过

全面深入的论证，拟进行本次非公开发行股票。 

一、本次募集资金使用计划 

本次非公开发行股票募集资金额不超过 29,000.00 万元，在扣除发行费用后

拟投资于以下项目： 

序号 项目名称 预计总投资额（万元） 募集资金拟投入额（万元） 

1 干细胞储存库项目 17,000.00 17,000.00 

2 细胞与组织工程实验中心项目 5,000.00 5,000.00 

3 
补充流动资金及偿还银行债务

2,000 万元 
7,000.00 不超过 7,000.00 

总计 29,000.00 29,000.00 

若本次非公开发行实际募集资金净额少于上述项目拟投入募集资金总额，公

司将根据实际募集资金净额，按照项目的轻重缓急等情况，调整并最终决定募集

资金的具体投资项目、优先顺序及各项目的具体投资额，募集资金不足部分由公

司以自有资金或通过其他融资方式解决。 

在本次非公开发行募集资金到位之前，公司可以根据项目进度的实际情况以

自筹资金先行投入，并在募集资金到位之后予以置换。 

二、本次募集资金投向的背景 

（一）健康产业快速发展，潜力巨大 

中国人口基数大，本身蕴含着巨大的医疗、健康需求，再加上受环境恶化、

居民收入增加、城镇化速度加快、人口老龄化持续扩大等因素影响，潜在医疗、

健康需求逐渐释放，近年来我国健康产业快速发展。 
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2012 年我国卫生费用达到 2.81 万亿元，占 GDP 比重达 5.41%，但相比美国

卫生总费用占 GDP 比重 17.6%，英国卫生总费用占 GDP 比重 9.6%，德国卫生

总费用占 GDP 比重 11.5%，法国卫生总费用占 GDP 比重 11.7%
1，仍有较大的上

涨空间。根据相关的预测，到 2015 年，中国医药市场规模将位于世界第二，卫

生费用占 GDP 比重将提高到 6.7%。 

（二）生物技术正进入大规模产业化阶段，发展迅速 

生物技术是当今世界高技术发展最快的领域之一。过去 10 年，生命科学、

生物技术及相关领域的论文总数已占全球自然科学论文的 50%以上；近 10 年来，

《Science》评选的年度 10 项科技进展中，生命科学和生物技术领域占 50%以上；

2008 年评出的 SCI 影响因子前 20 名期刊有 16 种属于生命科学类。 

全球生物产业的销售额每 5 年翻一番，年增长率高达 30%，是世界经济增长

率的 10 倍，生物产业已成为增长最快的经济领域。我国 2009 年生物产业产值达

1.4 万亿元人民币左右，其中医药产业产值为 10,381 亿元，2010 年我国生物产业

产值超过 1.5 万亿元。2
 

（三）干细胞产业链初步形成，未来前景广阔 

干细胞作为一类具有自我更新和多向分化潜能的细胞群体，能进一步分化成

为多种类型的细胞，构成机体各种复杂的组织和器官。干细胞及其分化产品为有

效修复人体重要组织器官损伤及治愈心血管疾病、代谢性疾病、神经系统疾病、

血液系统疾病、自身免疫性疾病等重要疾病提供了新的途径。以干细胞治疗为核

心的再生医学，将成为继药物治疗、手术治疗后的另一种疾病治疗途径，从而成

为新医学革命的核心。 

干细胞与再生医学研究已引起各国政府、科技界、企业和公众的高度关注，

美日等发达国家均在国家科技战略规划中将其作为重要发展领域，在干细胞发育

调控、干细胞制备技术、干细胞临床应用等领域进行了重点部署。很多国家持续

增加对干细胞的研发投入，医药企业也逐渐加大对干细胞和再生医学研究与应用

的投入。2007 年、2012 年诺贝尔生理学或医学奖授予了干细胞研究领域的科学

家。 

                                                        
1 美国、英国、德国、法国卫生总费用占 GDP 比重为 2011 年数据。 
2 引用自《“十二五”生物技术发展规划》。 
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我国的干细胞产业已初步形成由干细胞储存、干细胞扩增及诱导分化、干细

胞临床应用组成的完整产业链，干细胞市场呈持续快速发展。 

 

干细胞产业的上游一般是指干细胞的检测和存储，以干细胞库为典型代表。

干细胞库为客户提供干细胞保存服务，为干细胞中游开展干细胞增殖、诱导分化、

以及下游干细胞临床应用提供干细胞来源，是干细胞产业的重要基础之一。公司

本次非公开发行后将以该领域为起点，进入干细胞产业。干细胞产业下游一般是

指干细胞研究、临床应用，用于治疗各种疾病，以干细胞科研机构和医疗机构为

代表。而干细胞中游则是指对干细胞进行加工，包括增殖、诱导分化等，为干细

胞下游企业或医院提供用于研究或临床的干细胞制品或制备服务，是连接产业

上、下游的重要组成部分。干细胞上游储存业务是最为成熟的领域，至少有 10

家以上的公司在从事干细胞储存业务。干细胞产业链的上、中、下游是一个相互

补充、相互促进的整体。 

据专家预计，全球干细胞医疗近两年的潜在市场规模大约为 800 亿美元，如

果将药物等有关的产业计算在内，2020 年前后干细胞年全球市场规模可达 4000

亿美元，是 21 世纪世界重点战略性新兴产业之一。 

 

三、募投项目的必要性及可行性 

（一）募投项目实施的必要性分析 

1、实现公司发展战略，提升公司盈利能力 

公司现有出版传媒业务受行业整体影响，近几年业务规模持续下滑，急需开

拓新业务。而大健康产业正处于高速成长期，特别是生物医疗健康产业更是代表

大健康产业的未来发展方向，属于战略性新兴产业，未来发展潜力广阔，为发行

人提供了良好的发展机遇。 
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本次非公开发行所募集资金，将帮助公司在生物医疗健康产业启动发展，将

切实扭转公司的资产结构，改善公司盈利状况，符合公司的长远发展目标和所有

股东的共同利益。 

2、项目前期资金投入较大 

干细胞储存库是一个前期资金需求较大的投资项目。 

干细胞存储库库对生产环境要求极高，不能有任何污染，需要建立高洁净度

的实验室。除此以外，还需购置先进的分离、培养、检验、储存、环境监控设备，

以及价格高昂的生物试剂、培养液等生产试验耗材，需要大量的资金投入，项目

前期资金投入较大。 

3、持续研发投入 

生物医疗健康产业是典型的知识密集型产业，要保持持续领先的技术，必须

要有持续的研发投入。 

生物技术是当今世界高技术发展最快的领域，目前正处于大规模产业化阶

段，销售额每五年翻一番，年增长率高达 30%。公司从干细胞储存业务开始切入

生物技术领域，并向储存业务以外的相关领域不断延伸发展，持续研发投入是公

司实现产业延伸的重要保障，是公司转型升级战略的重要组成部分。 

本次发行后，公司将持续加大研发投入。 

4、优化资本结构 

截至 2015 年 9 月 30 日，公司合并报表的资产负债率已高达 103.17%。公司

正处于业务转型升级的关键时期，增强资本实力有助于切实保障公司运营安全。

本次非公开发行募集资金补充流动资金及偿还债务以后，公司资产负债率将显著

降低，可有效提高偿债能力，降低财务风险，使公司财务结构趋于稳健，为未来

持续稳定发展奠定坚实基础。 

（二）募投项目实施的可行性分析 

1、市场的可行性 

公司干细胞储存库项目建成以后，将以湖南为依托，辐射全国，开展干细胞
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的储存业务，市场前景广阔。公司注册地为湖南，实际控制人湖南财信为湖南省

的大型国有企业，湖南省人口众多，为公司提供了广阔的市场空间。 

截至 2012 年末，湖南省全省总人口约 7,179.87 万人。按 2012 年人口出生率

1.358%计算，湖南每年新出生人口约 97.50 万，假设其中有 3%的新生儿储存干

细胞，每人平均储存 2 份。据此估算，每年湖南省新生儿储存的干细胞就达到

5.85 万份，按每份制备及储存费用平均 2 万元估算，湖南省每年干细胞储存业务

市场规模近 11.70 亿元。 

除湖南以外公司还可以向全国其他地区延伸，除储存业务以外，公司还可以

向细胞制备、组织工程、临床应用等其他领域延伸，为公司业务转型升级提供了

广阔的市场空间。 

公司自 2015 年 8 月正式开展干细胞储存业务以来，已先后与湖南省妇幼保

健院、长沙市妇幼保健院、湖南省红十字妇幼医院、旺旺医院、浏阳市妇幼保健

院、南华大学第二附属医院、郴州市第一人民医院等湖南地区近 20 家医院建立

业务联系，逐步形成了业务拓展渠道。公司经过论坛、培训等多种形式开展干细

胞、免疫细胞相关的科目和宣传工作，已在湖南省范围内取得了一定的市场认可

度，并逐步形成业务收入。截至 2015 年 12 月 31 日，公司干细胞储存共签约 105

例，仅 2015 年 12 月单月就签约 62 例，公司干细胞储存业务呈快速发展的态势。 

公司的服务对象均为自然人，造血干细胞、胎盘多能干细胞、间充质干细胞

的主要来源为多种人体组织，主要客户是产妇，转化渠道为医院。毛囊干细胞、

脂肪干细胞的服务对象主要是具有一定支付能力的成年人，其转化渠道为美容整

形医院、肿瘤医院、综合医院或养老康复中心等机构。公司将依托湖南省独特的

地域优势，以湖南省内的妇幼保健等医疗机构为主要转化渠道，建立起顺畅的合

作和业务转化机制，打造专业的服务团队，为公司业务发展奠定坚实的基础。公

司前期已与湖南地区多家医院进行过合作洽谈，取得了初步的合作意向。 

2、技术的可行性 

干细胞的储存处于产业的上游。干细胞储存业务发展较早，技术最为成熟，

据不完全统计，国内至少有超过 10 家企业在从事干细胞储存业务。随着民众对

干细胞治疗的了解不断深入，对干细胞 储存的需求逐渐显现，干细胞储存技术
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突飞猛进，中源协和细胞基因工程股份公司、广东冠昊生物科技股份有限公司、

博雅干细胞科技有限公司等公司均先后推出了干细胞储存业务。 

目前，市场可以合作的技术输出方较多。与此同时，公司已聘请该领域的专

家向双林为公司总经理，公司将在以向双林为代表的新的高管团队的共同努力

下，尽快通过自行研发或其他形式取得干细胞储存相关的技术。本次募投项目实

施以后，公司将在株洲建设高标准、国际先进的硬件设施，作为干细胞的制备和

储存基地，为公司业务开展提供硬件保障。公司将在此基础上建立完善的物流和

信息系统，严格的质量控制系统，为客户提供高标准的服务。 

公司将根据自身经营管理以及募投项目实施进度的需要，陆续聘请生物医疗

健康领域的管理团队以及研发团队，逐步完善研发和运营体系，形成核心竞争力，

因此在技术上存在可行性。 

3、政策的可行性 

2006 年国务院发布《国家中长期科学和技术发展规划纲要（2006━2020 年）》

将“基于干细胞的人体组织工程技术”列为前沿技术，是未来高技术更新换代和

新兴产业发展的重要基础，是国家高技术创新能力的综合体现。基于干细胞的人

体组织工程技术具体内容包括：干细胞技术可在体外培养干细胞，定向诱导分化

为各种组织细胞供临床所需，也可在体外构建出人体器官，用于替代与修复性治

疗。重点研究治疗性克隆技术，干细胞体外建系和定向诱导技术，人体结构组织

体外构建与规模化生产技术，人体多细胞复杂结构组织构建与缺损修复技术和生

物制造技术。 

2010 年科技部将“干细胞治疗技术临床转化及应用研究”列入《国家高技

术研究发展计划》（863 计划）。 

2010 年湖南省人民政府发布《湖南省战略性新兴产业生物产业发展规划》，

提出推进干细胞技术临床应用，突破基因治疗和器官移植技术。 

2011 年科技部发布《“十二五”科学和技术发展规划》，将干细胞研究作为

六个重大科学研究计划之一。重点支持细胞重编程及其调控机制研究，干细胞自

我更新及多能性维持的机理及新物种多能干细胞的建立，干细胞的定向诱导分化

及其调控机制研究，干细胞发育与微环境的相互作用，标志物的发掘、识别与示

踪，干细胞临床应用基础研究，植物细胞全能性与器官发生等方面的研究。 
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2011 年科技部发布《“十二五”生物技术发展规划》，将干细胞技术和免疫

治疗技术列为重点突破的关键技术，具体包括：研究胚胎干细胞、成体干细胞、

诱导多能干细胞（iPS 细胞）等分化、发育、与体内微环境相互作用的机制，细

胞重编程、遗传分化与干细胞诱导分化技术，干细胞分离鉴定、扩增及识别技术，

干细胞的免疫排斥、安全植入以及活体精确观测示踪等关键技术，复杂器官三维

构建、组织工程医疗产品保存技术等核心关键技术。针对恶性肿瘤、心脑血管疾

病、遗传性疾病、自身免疫性疾病等严重威胁人类健康的重大疾病，开展一批靶

向基因治疗、细胞治疗、免疫治疗等前瞻性的生物治疗关键技术研究，以关键技

术的突破来带动重点产品的研发，加快生物治疗技术应用于临床治疗的速度。 

2012 年科技部公布《干细胞研究国家重大科学研究计划“十二五”专项规

划》主要任务包括：细胞重编程研究、干细胞自我更新及多能性维持的机理研究

及新物种多能干细胞的建立、干细胞定向诱导分化及其调控机制研究、干细胞与

微环境相互作用研究、干细胞临床前研究，具体还包括：临床级干细胞的建立和

建库。 

干细胞产业、干细胞治疗产业符合国家的产业政策和未来的发展方向，吸引

了越来越多的科研机构和企业从事相关的研究和经营活动，有利于推动行业的飞

速发展。 

四、募投项目具体情况 

（一）干细胞储存库项目 

1、项目概况 

项目计划总投资 17,000.00 万元，拟使用募集资金投入 17,000.00 万元，用于

从事干细胞的储存业务。建设投资内容包括：符合 GMP 规范的干细胞制备实验

室、干细胞储存室、冷库、培训室、办公场所、物流系统、信息系统等。本项目

的建设期为 18 个月。 

2、项目投资构成 

项目投资的具体构成情况如下： 

项目 金额（万元） 占比 
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项目 金额（万元） 占比 

建筑工程 7,110.00 41.82% 

安装工程 1,383.00 8.14% 

仪器设备（含软件） 4,999.90 29.41% 

其他费用 2,375.00 13.97% 

铺底流动资金 1,132.10 6.66% 

合计 17,000.00 100.00% 

3、业务收费模式 

造血干细胞、间充质干细胞、多功能干细胞、毛囊干细胞、脂肪干细胞等的

储存业务属于自体库业务，主要业务模式如下： 

对于造血干细胞、间充质干细胞、多功能干细胞，公司与医院合作，接收客

户（产妇）提供的多种人体组织，对其进行检验、处理并分离出造血干细胞、间

充质干细胞、多功能干细胞，受客户委托为向其提供储存服务，并参照市场惯例，

向客户收取一次性的制备费用，以及按年计算的储存费。 

对于毛囊干细胞、脂肪干细胞，公司与医院、血站等机构合作，接收客户提

供的毛囊组织、脂肪组织、外周血等，对其进行检验、处理并分离出毛囊干细胞、

脂肪干细胞，受客户委托为向其提供储存服务，并参照市场惯例，向客户收取一

次性的制备费用，以及按年计算的储存费。 

4、项目运营及投资效益情况 

本项目建成以后，将形成超过 150 份/天的干细胞处理能力。 

公司以提供高质量服务为长期目标，依托湖南省独特的地域优势，以湖南省

内医疗机构为主要转化渠道，建立起顺畅的合作和业务转化机制，打造专业的服

务团队。通过建设高标准、国际先进的硬件设施作为硬件保障，建立完善的物流

和信息系统，为客户提供高标准、高质量、全方位的服务。 

公司以湖南地区为目标市场，根据人口总数、人口出生率等权威数据，结合

公司干细胞业务开展以来的业务数据，以及公司干细胞渗透率、收费模式、毛利

率等假设条件，对项目投资收益进行了测算，相关假设参数及测算结果如下： 

（1）相关参数 

单位：元 
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 第一年 第二年 第三年 第四年 第五年 

湖南省人口总数（万人） 7,179.87 7,179.87 7,179.87 7,179.87 7,179.87 

人口出生率 1.358% 1.358% 1.358% 1.358% 1.358% 

干细胞处理费/次 5,500.00 5,500.00 5,500.00 5,500.00 5,500.00 

干细胞处理费直接毛利（人工除外） 70% 70% 70% 70% 70% 

干细胞保存费/年（扣除赠送保险后

的保存费） 
750 750 750 750 750 

平均预收保存费年限（年） 6 6 6 6 6 

（2）利润表及现金流量情况 

项目达产后，项目营业收入、净利润、经营性现金净流量情况如下： 

单位：万元 

 第一年 第二年 第三年 第四年 第五年 

营业收入 1,828.17 5,094.51 9,945.27 11,042.17 12,139.08 

净利润 -325.11 17.80 724.62 1,134.13 1,541.92 

经营性现金净流量 1,304.30  3,788.49  6,469.74  5,782.36  5,093.23   

经测算，本项目内部收益率不低于 23%，不包括建设期的静态投资回报期为

4-6 年，投资效益较好。 

4、本次募集资金投资项目涉及立项、土地、环保等报批事项情况 

本项目的立项、环评等工作正在办理之中。本项目建设地点位于株洲金山工

业园，项目用地经“招拍挂”程序，由公司全资子公司湖南博爱康民干细胞组织

工程有限责任公司竞得，已签署《国有建设用地使用权出让合同》并缴纳相关款

项，目前正在办理相关权属证书。 

公司开展的造血干细胞、间充质干细胞、多功能干细胞、毛囊干细胞、脂肪

干细胞等的储存业务属于自体库业务。鉴于国家及相关行政机关未对该等业务设

置行政许可限制，亦未对开展该业务设置前置审批条件，因此公司可以开展上述

自体库业务。但如果国家卫生行政主管部门或地方卫生行政主管部门对该业务领

域出台新规定、规范性文件或提出特殊要求，公司将按相应的规定或规范性文件

及要求执行，积极向相关主管部门申请或沟通，取得相关的批准或审批文件。 

5、项目实施主体 
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公司已在株洲设立全资子公司湖南博爱康民干细胞组织工程有限责任公司，

作为本项目的实施主体。 

（二）细胞与组织工程实验中心项目 

1、项目概况 

项目计划总投资 5,000.00 万元，拟使用募集资金投入 5,000.00 万元，用于从

事细胞及组织工程实验，以及医学转化研究等活动。建设投资内容包括：细胞制

备实验室、组织工程实验室、检验鉴定中心、培训室、办公场所等。本项目的建

设期为 18 个月。 

2、项目投资构成 

项目投资的具体构成情况如下： 

项目 金额（万元） 占比 

建筑工程 1,795.00 35.90% 

安装工程 488.00 9.76% 

仪器设备（含软件） 1,599.96 32.00% 

其他费用 671.00 13.42% 

铺底流动资金 446.04 8.92% 

合计 5,000.00 100.00% 

3、项目投资效益情况 

本项目属于研究开发类，建成运营后，不直接对外营业，而是进行技术和产

品的研究开发工作。公司进入的生物医疗健康产业，是典型的技术密集型企业，

目前正进入大规模产业化发展阶段，发展迅速。建立高标准的实验中心，是公司

业务转型升级的重要组成部分。本项目的建成将有助于持续不断的提高公司技术

水平，建立起先进生物技术与产业化之间的重要纽带，进而提升公司的市场竞争

力，从长远来看具有十分优良的项目投资效益。 

4、本次募集资金投资项目涉及立项、土地、环保等报批事项情况 

本项目的立项、环评等工作正在办理之中。本项目建设地点位于株洲金山工

业园，项目用地经“招拍挂”程序，由公司全资子公司湖南博爱康民干细胞组织
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工程有限责任公司竞得，已签署《国有建设用地使用权出让合同》并缴纳相关款

项，目前正在办理相关权属证书。 

5、项目实施主体 

公司已在株洲设立全资子公司湖南博爱康民干细胞组织工程有限责任公司，

作为本项目的实施主体。 

（三）补充流动资金及偿还债务 

公司本次非公开发行股票募集资金扣除发行费用后，除用于项目建设外，

2,000 万元用于偿还银行借款，剩余募集资金将全部用于补充流动资金。增强公

司资金实力，加强公司在医疗行业的竞争优势。 

1、降低财务风险，增强公司投融资能力，切实保障公司运营安全 

截至 2015 年 9 月 30 日，公司合并报表的资产负债率已高达 103.17%，财务

风险较高，公司投融资能力较弱。 

本次补充流动资金及偿还债务后，公司历史积累的债务有望结清，资产负债

率将显著降低，财务状况显著改善，偿债能力得到提高，有利于公司未来通过各

种融资渠道获取更低成本的资金，增强公司投融资能力，切实保障公司运营安全。 

2、为公司后续发展提供资金保障 

公司为保持持续的技术优势，实现先进生物技术产业化发展，完成产业转型

升级，必须保持持续的研发投入。本次补充流动资金以后，为公司持续研发投入

提供了可靠的资金保障。 

公司进入生物医疗健康产业以后，需建立有效的销售渠道和网络，存在市场

推广期。本次补充流动资金，为市场推广期提供了可靠的资金保障。 

本次补充流动资金，还有助于公司及时把握市场机遇，通过业务内生式增长

及收购兼并等外延式增长，迅速提升业务规模，增强整体竞争力，实现公司长远

发展战略目标。 

五、本次发行对公司经营管理、财务状况等的影响 

（一）本次发行对公司经营管理的影响 
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公司现有出版传媒业务受行业整体影响，近几年业务规模持续下滑，急需开

拓新业务。而大健康产业正处于高速成长期，特别是生物医疗健康产业更是代表

大健康产业的未来发展方向，属于战略性新兴产业，未来发展潜力广阔。 

本次发行完成后，公司将扩大在生物医疗健康产业的投入，落实公司转型升

级战略。公司将陆续聘请生物医疗健康领域的高管人员和运营团队，包括：研发、

运营、人事、行政等。发行人还将根据业务需要，与医院、科研院校、研究所建

立多层次战略合作关系，形成有效的业务和产学研合作机制。 

（二）本次发行对公司财务状况的影响 

截至 2015 年 9 月 30 日，公司总资产 11,081.81 万元，净资产-351.19 万元，

2015 年 1-9 月营业收入 1,031.85 万元，净利润为-1,053.91 万元，资产负债率高

达 103.17%，财务风险较高，持续经营能力急需改善。 

本次发行完成后，一方面，公司总资产和净资产均将相应增加，发行人的资

产结构将得到有效改善，发行人资产负债率也将大幅下降，使得发行人的财务结

构趋于稳健；另一方面，由于本次发行后发行人总股本将有所增加，而募投项目

需要经过建设期才能投入运营，且运营初期净利润难以大幅度提升，其经济效益

需要一定的时间才能体现，因此不排除发行后一段时间发行人每股收益较难有大

幅度的提升。从中长期来看，本次募投项目投入运营后，公司新的收入和利润增

长点将逐步形成，公司的收入规模和利润水平都将得到显著改善，盈利能力和盈

利稳定性将不断增强，为公司今后可持续发展打下坚实基础。 

本次发行完成后，发行人筹资活动产生的现金流入量将大幅度增加；在资金

开始投入募投项目后，投资活动产生的现金流出量将大幅增加；在募投项目完成

投入运营后，发行人经营活动产生的现金流量净额将逐年增加，将大幅度改善发

行人的现金流状况。 

本次募投项目均经过审慎论证，具有较强的抗风险能力和良好的盈利能力，

能够为股东创造更大价值。 

上述募集资金的使用方案需要经过股东大会审议通过，并报相关政府监管部

门审批核准。 

 

南华生物医药股份有限公司 
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董 事 会 

2016 年 2 月 5 日 

 




