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发行数据 

申购代码 732590 

募集资金净额 89,142.5937万元 

发行价 24.34 元 

发行规模 4,000 万股 

发行新股 4,000 万股 

老股转让 0 万股 

发行后总股本 16,000 万股 

发行市盈率 22.99 倍 

网上初始发行量 1,600 万股 

网上申购上限 16,000 股 

申购日 2018-08-14 

缴款日 2018-08-16 

上市日期 —— 

  

发行前后主要股东情况 

股东名称 发行前（%） 发行后（%） 

刘建华 42.32 31.74 

GL 13.80 10.35 

沐仁投资 13.54 10.15 

 

发行前主要财务数据 

2017 基本每股收益（元） 3.99 

发行前每股净资产(元) 12.19 

发行前资产负债率（%） 21.78 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

公司概况： 

公司是一家以创新药研发为核心、以临床需求为导向，集研发、生

产和销售于一体的创新型制药企业。公司目前主要产品“苏灵”是国内

血凝酶类止血药细分领域唯一的国家一类新药。公司还同时拥有多个在

研新药项目储备，其中包含 4 个国家一类新药、1 个中药五类新药及 2

个仿制药，主要涉及恶性肿瘤、血液、妇科等具备较大潜力的临床应用

领域。 

公司控股股东为刘建华，其控制公司发行前 50.32%的股份；实际控

制人为刘建华、王锡娟；其合计控制公司发行前 63.86%的股份。 

 

行业现状及前景 

止血药行业总体规模呈上升趋势。随着医疗技术的不断进步，以及

政府部门对于相关手术技术的肯定和推广，特别是日间手术、微创手术

的推广，患者的接受程度也逐渐提高，手术需求得以释放，对止血药市

场产生了积极影响。同时，随着止血理念的不断更新，新的止血药物也

不断推出。生物工程药物的快速发展，重组蛋白质产品的不断涌现，推

动了全球促凝血药物市场的平稳增长。这些因素共同推动了止血药市场

的快速增长。我国每年有止血需求的病人数约在 900 万人以上，主要分

布在外科手术科室及部分内科科室，在多种止血方法中，止血药被广泛

使用。近几十年来，血凝酶等止血药物因为其不受手术部位、手术术式

等方面的限制，已在各种手术中普遍采用。根据南方医药经济研究所的

统计，我国止血药医院市场销售额近几年持续较快增长，2016 年医院市

场销售额达到 73.36 亿元，2009 年至 2016 年的复合增长率为 14.05%，

成长性较好。 

 

公司亮点： 

专注于血液、肿瘤等市场的创新型制药企业。公司主要产品“苏灵”

属于止血药领域中的血凝酶制剂。根据南方医药经济研究所的统计数据，

目前的止血药市场中规模最大的止血品类是血凝酶制剂，2016 年占据了

止血药市场 50.32%的市场份额。在研发方面，公司坚持创新、突出新特，

以新药创制为鲜明特色；公司在产产品和在研产品包括多个国家一类新

药，获得了 43项国内、国际 PCT 发明专利，并获得了“国家 863 计划”、

“国家火炬计划”、国家重大新药创制（十一五、十二五）计划、国家

专利优秀奖等多项荣誉。公司先后被评为“2013 年中国医药行业最具影

响力榜单成长 50 强企业”、“2014 年中关村高成长企业 TOP100”、

“2015 年北京国际生物医药创新展览会最具创新力奖”、“2016 年北京

生物医药产业跨越发展工程（G20 工程）领军企业”、 “国家知识产权

示范企业”等荣誉。 

 

投资顾问王放 

021-64321216 
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新股申购       康辰药业（603590） 
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2017 年公司业务构成 
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主营业务及利润情况 

2015-2017 营业收入及净利润情况 

 
 

募投项目 

1、拟使用募集资金4.11亿元，用于创新药研发及靶向抗肿瘤药物创新

平台建设项目。 

2、拟使用募集资金2亿元，用于品牌建设及市场推广项目。 

3、拟使用募集资金0.8亿元，用于盐酸洛拉曲克原料药产能建设项目。 

4、拟使用募集资金2亿元，用于补充流动资金。 

 

主要潜在风险 

医疗机构药品集中采购形成药品价格下行压力。。在集中采购的模式

下，招标政策倾向于压低产品价格，在符合条件的情况下价格优先，对药品

价格形成下行压力。 

药品流通体系改革风险。目前全国的综合医改试点省份将加快推进“两

票制”实施，未来全国医药流通体系都将面临购销环节大幅压缩的情形。药

品流通体系的深化改革，对于医药生产企业的营销渠道建设和优化提出了极

高要求，公司未来如不能及时适应各省份政策变化，将对公司经营产生不利

影响。 

单一产品的风险。告期内，公司产品“苏灵”是公司的收入、利润来源，

公司主营业务收入均来自于“苏灵”的销售。虽然公司有部分新产品的技术储

备。但由于公司目前在研产品的研发成功与上市销售仍需要一定时间且具有

一定的不确定性，因此未来一段时间内预计“苏灵”仍是公司的收入、利润来

源，若“苏灵”的细分市场竞争加剧或市场环境发生重大变化，将对公司未来

的盈利能力产生不利影响。 

 

估值 

发行人所在行业为计所属行业为医药制造业，截止 2018 年 8 月 9 日，中

证指数发布的最近一个月平均静态市盈率为 34.12 倍。结合目前市场状况，

预计上市初期压力位 60 元-68 元。 

 

可比公司股价及部分财务数据比较 

 

8 月 9 日 

收盘价

（元） 

2017 年 

每股收益 

（元） 

8 月 9 日 

总市值 

（亿元） 

2017 年 

营业收入 

（亿元） 

2017 年

扣非后

净资产

收益率% 

603590 康辰药业 — 2.99 摊薄 — 5.91 15.20 

002773 康弘药业 46.02 0.96 322.81 27.87 19.80 

600276 恒瑞医药 67.05 1.14 2,578.8 138.36 22.45 

免责声明：恒泰证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格。本报告中的数 

据均来源于公开可获得资料，恒泰证券力求准确可靠，但对数据的准确性及完

整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成具体投资建议，也没

有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。客户应考虑本报告中的

任何意见或建议是否符合其特定状况。本报告仅向特定客户传送，未经恒泰证

券授权许可，任何引用、转载以及向第三方传播的行为均可能承担法律责任。 
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