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未來計劃

未來計劃詳情請參閱「業務 — 發展策略」一節。

所得款項用途

我們估計，經扣除包銷費及佣金以及我們就 [編纂 ]應付的估計開支後並假設 [編纂 ]

未獲行使，假設[編纂]為每股[編纂][編纂]港元（即本招股章程所述[編纂]範圍的中位數），
我們將自 [編纂 ]獲得的所得款項淨額將約為 [編纂 ]百萬港元。

倘 [編纂 ]獲悉數行使，並假設 [編纂 ]為每股 [編纂 ][編纂 ]港元（即本招股章程所述 [編
纂 ]範圍的中位數），我們將收取額外所得款項淨額約 [編纂 ]百萬港元。

倘 [編纂 ]定於每股 [編纂 ][編纂 ]港元（即本招股章程所述 [編纂 ]範圍的上限），(i)假
設 [編纂 ]未獲行使，我們將收取額外 [編纂 ]淨額約 [編纂 ]百萬港元；(ii)假設 [編纂 ]獲悉
數行使，我們將收取額外 [編纂 ]淨額約 [編纂 ]百萬港元。

倘 [編纂 ]於每股 [編纂 ][編纂 ]港元（即本招股章程所述 [編纂 ]範圍的下限），(i)假設 [編
纂 ]未獲行使，我們收取的額外 [編纂 ]淨額將減少約 [編纂 ]百萬港元；及 (ii)假設 [編纂 ]

獲悉數行使，我們收取的額外 [編纂 ]淨額將減少約 [編纂 ]百萬港元。

我們擬將 [編纂 ]的所得款項淨額作以下用途：

• 約 [編纂 ]%或 [編纂 ]百萬港元將用於擴充計劃。其他詳情請參閱「業務 — 生產 
— 擴充計劃」。我們預期，在該金額中：

• 約 [編纂 ]%或 [編纂 ]百萬港元將用於在河南省淅川縣興建設有口服液生產
線的生產設施。我們預期將根據擴充計劃按比例動用該款項。

倘新口服液生產線全面運行（預期將於2020年全面運行），我們的口服液
設計年產能預期將由約4.2百萬公升增加至6.5百萬公升。根據弗若斯特沙
利文報告，中國雙黃連口服液的需求預期將於2017年至2022年增加，複合
年增長率為12.4%，透過把握其需求預期增長的機會，增加產能可支持收
益增長。

為應付突然激增的訂單，我們於過往亦不時實施兩班制生產計劃，我們
認為，與實行兩班制生產計劃以提升我們現有生產設施的產量相比，建
立新生產設施更符合我們的長遠利益，且能支持業務長遠發展。透過新
建生產設施，我們可採用最先進的自動化設備以提升經營效率及改善質
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量控制，從而提高盈利能力。特別是，我們計劃在新建生產設施中採用先
進的自動化生產線。與我們目前使用的生產線相比，採用具有更先進生
產流程和技術的新生產線將帶來以下裨益：(a)減少生產過程中的原材料
損失，(b)提高生產收益率及減少生產不良品率，(c)減少生產過程中所需
員工人數，(d)減低耗電量，以及 (e)更長的維護及清理間隔時間，維護及
清理所需時間減短。因此，與我們目前的生產設施相比，我們預計採用該
等新建的生產設施及設備將會降低產品的單位成本。尤其是，根據我們
目前的估計，在相同的產量和其他條件維持相同的情況下，與我們目前
的生產設施相比，新建的生產設施及設備可以將原材料成本降低約10%，
員工成本降低約50%，能源成本降低約15%。

生產自動化及所需僱員人數減少的裨益將會隨著產量增加而擴大。我們
估計，假如我們計劃通過實行定期兩班制生產計劃以增加產能，將參與
生產流程的員工人數由2017年12月31日的594人增加至約1,000人，我們每
年將產生人民幣22百萬元的額外員工成本。此外，由於我們並非位於熟
練勞工供應充裕的地區，故我們可能在招聘足夠的熟練僱員以進行定期
兩班制生產計劃方面遇上困難，從而可能導致產品質量問題。

鑑於上述裨益，我們亦可考慮逐步擴大新建的生產設施，以配合日新月
異的技術發展以及生產及質量控制所需，並實現更大的規模經濟效益及
提升經營效率。

我們預期將於2018年9月開始採購用於新生產設施的土地，並於2019年1

月開始建築工程。我們預期建築工程將於2019年底前完成，而生產設施則
將於2020年底前全面啟用。

• 約 [編纂 ]%或 [編纂 ]百萬港元將用於在河南省淅川縣興建智能倉庫以及草
藥初加工及深加工的新設施。我們預期將根據擴充計劃按比例動用該款項。

預期我們的新智能倉庫以及草藥初加工及深加工的新設施將於2020年全
面投入使用。我們認為，新建智能倉庫以及草藥初加工及深加工的新設
施將能令我們降低管理存貨的成本及提高生產效率，從而提高盈利能力。
根據目前的設計，即將興建的智能倉庫將使我們可實現以下目標：(i)對
庫存進行實時及精確的監測和管理，包括原材料及製成品，(ii)縮短分揀
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及交付至生產設施的時間，及 (iii)減少倉庫及庫存管理所需僱員人數。因
此，我們預期我們的智能倉庫 (i)可有助更有效及精確的庫存管理，從而達
到更佳的流動性管理；(ii)透過更有效的付運時間表縮短生產過程，從而
提升營運效率；及 (iii)與我們一般倉庫相比，可減低員工成本約50%。新建
智能倉庫亦透過清楚記錄原材料來源以及配對原材料批次及產品批次加
強追蹤原材料。此與監管當局提出製藥流程信息化的倡議一致。此外，我
們現有倉庫存量只能滿足目前產能的需求。由於我們會興建額外口服液
的生產設施，並預料產品銷量有所增加，我們預期需要額外1,350平方米
及1,680平方米的空間以存放原材料以及在製品及製成品，故需要興建具
有更大儲存容量的新增倉庫，以應付我們的產能擴展計劃。另外，用作深
加工及初加工的新設施亦有助我們減少生產過程中的原材料損失，並預
期每單位的原材料成本可降低約10%。

由於我們現有的倉庫及儲存設施均於十多年前設立，升級該等設施的成
本將不會大幅低於興建該等新設施的成本。新建智能倉庫以及初加工及
深加工的設施亦有助我們將庫存補貨及原材料加工過程結合，由於空間
及設計限制，我們不能透過升級現有的倉庫及儲存設施實現上述事項。

我們預期將於2018年9月開始採購用於新生產設施的土地，並於2019年1

月開始建築工程。我們預期建築工程將於2019年底前完成，而生產設施則
將於2020年底前全面運作。

• 約 [編纂 ]%或 [編纂 ]百萬港元將用於產品廣告及營銷；

• 約 [編纂 ]%或 [編纂 ]百萬港元將用於擴展現有營銷及分銷網絡，以提高市場滲
透水平，覆蓋更多最終客戶（如縣級醫療機構以及社區及農村醫療中心），從
而增加市場佔有率，包括：

• 招聘銷售代表，以加強經銷商的管理，並鞏固我們與醫院、醫療機構及藥
店的關係；及

• 增設代表辦事處，以擴展營銷服務地域覆蓋範圍（針對於中國山東省、四
川省等地的擴展）；
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• 約 [編纂 ]%或 [編纂 ]百萬港元將用於繼續研究及開發活動，尤其是為與外部合
作夥伴合作進行的研究項目提供資金。該等項目包括：(i)開發我們預期將在
未來數年推出的產品，包括銀花含片及鐵皮石斛片劑；(ii)根據中國法規規定
進行仿製藥一致性評估（包括目前在產的鹽酸氟桂利嗪膠囊、鹽酸二甲雙胍緩
釋片及鹽酸雷尼替丁膠囊），當中規定仿製藥一致性評估必須在生產許可證授
出後完成；(iii)將處方藥轉化為非處方藥（包括炎寧膠囊），其過程涉及需要作
出進一步研發支出的轉換評估測試；(iv)就預備未來申請生產中藥配方顆粒的
資格及認證而進行探索研究；及 (v)開發中成藥顆粒及其他中成藥藥物以及膳
食補充劑產品。

• 約 [編纂 ]%或 [編纂 ]百萬港元將用於併購治療領域與我們目前重點治療領域
類似的中成藥飲片及顆粒劑或其他西藥生產商，以拓展產品供應及增強競爭
優勢。特別是，我們認為，具有類似治療領域及潛在客戶的多元化產品組合，
使我們能夠通過利用現有品牌的目標客戶及全面的渠道覆蓋以及與各經銷商
的長期合作關係，以達致協同效應。中成藥注射液及口服液所採用的草藥初
加工可應用於中成藥飲片的生產過程，而我們亦生產若干款中成藥顆粒。因此，
我們預期，收購該等類型的公司亦可就生產技術及改善規模經濟效益方面產
生協同效應。例如，我們目前擁有一種中成藥顆粒的生產許可證以及相關的
生產技術及設施，購入額外的中成藥顆粒生產許可證將使我們能夠提高該等
設施的使用率，而不會產生大量的前期投資，從而在生產技術及改善規模經
濟效益方面達致協同效應。此外，根據弗若斯特沙利文，中成藥顆粒市場由少
數行業參與者主導，由於預期當局會放寬監管政策，我們認為，考慮到目前中
成藥顆粒因其方便服用而深受市場接受，政策放寬將造就龐大的市場潛力，
讓提供不同治療領域和價格的中成藥顆粒的新進入者加入市場。特別是浙江、
江西、黑龍江、河南、安徽、湖北等省份已頒布試點計劃，允許新進入者加入
中成藥顆粒市場。在規模方面，我們計劃以收入達人民幣100百萬元至人民幣
200百萬元，或賬面淨值為人民幣50百萬元至人民幣100百萬元的公司為目標。
在地理位置方面，我們偏好選擇位於華中的公司。我們一般就該等策略投資
或收購定下約15%的內部回報率為目標。於評估收購目標時，我們主要考慮目
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標業務的市場潛力及目標業務於銷售渠道及生產專長方面的預期協同效應。
鑑於中國醫藥業的市場分散性質及存有多種藥品，董事認為會有實際可行的
目標。我們目前並無任何具體併購計劃或目標，亦無與任何潛在目標參與任
何磋商或達成任何明確協議；

• 約 [編纂 ]%或 [編纂 ]百萬港元將用作收購中成藥或其他西藥的生產許可證，以
拓展產品供應。為使與我們現有產品組合產生協同效應，我們計劃收購有關
我們現有產品主要治療領域（即高患病率疾病及慢性疾病）的藥品。我們現有
的產品組合涵蓋治療感冒（主要是雙黃連類感冒藥及清熱解毒口服液以及小
兒咳喘靈口服液）及婦科病（包括元胡止痛口服液及複方硫酸亞鐵顆粒）等高患
病率疾病以及心血管疾病（包括通脉口服液、脉安顆粒及益心康片）、腦血管
疾病（鹽酸氟桂利嗪膠囊）、糖尿病（鹽酸二甲雙胍緩釋片）及慢性乙型肝炎（肝
維康片）等慢性疾病的藥品。我們認為，通過善用我們在有關治療領域的品牌
知名度、類似的目標顧客以及豐富的市場推廣及銷售產品經驗，我們將可達
致協同效應。此外，由於該等疾病大多會出現各種相關的併發症，在有關治療
領域中提供多元化的產品組合使我們可向同一批客戶群交叉銷售我們的藥品。
另外，根據弗若斯特沙利文，有關治療領域具有強大的市場潛力。我們目前並
無任何具體的目標生產許可證；及

• 餘額約 [編纂 ]百萬港元（相等於所得款項淨額 [編纂 ]%）將用於為營運資金及其
他一般企業用途提供資金。

倘 [編纂 ]釐定為高於或低於建議 [編纂 ]範圍的中位數或 [編纂 ]獲行使，則上述所得
款項的分配將按比例作出調整。

倘所得款項淨額並無即時作上述用途，且在適用法律及法規許可的情況下，我們
擬存放所得款項淨額作短期活期存款及╱或貨幣市場工具。倘更改上述建議所得款項
用途，我們將會作出適當公佈。

產能擴張、研究及開發活動及收購的 [編纂 ]所得款項用途涉及風險。其他詳情請
參閱本招股章程「風險因素 — 與我們的業務有關的風險 — 倘我們無法開發及引進新
產品或使市場接受我們的新產品，則我們的業務、財務狀況及經營業績均可能會受到
不利影響。」、「風險因素 — 與我們的業務有關的風險 — 我們未必能一如預期擴張產能
及提升我們的營運。」及「風險因素 — 與我們的業務有關的風險 — 我們或不能成功執
行我們的業務計劃。」各節。
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上市的理由

長期戰略發展的資金需求

於2018年4月30日，我們的現金及現金等價物以及未動用銀行融資分別為人民幣
451.1百萬元及人民幣50.0百萬元。截至該日，我們的短期借款及長期借款分別為人民
幣265.0百萬元及人民幣90.0百萬元。我們絕大部分的未償還借款人民幣355.0百萬元並
非從任何循環貸款中提取，我們無法保證我們能夠獲得新貸款以償還該等到期的未償
還貸款。因此，我們於2018年4月30日的現金淨額狀況為人民幣96.1百萬元。為盡量減
低流動資金風險，我們實施審慎的流動資金政策，規定我們將現金淨額狀況及銀行融
資（合併計算）維持於人民幣120百萬元至人民幣150百萬元。此外，於規劃資金需要及
管理流動資金狀況時，我們不會假定我們總能以可接受的成本獲得足夠數量的借款（如
有的話）。

董事認為，我們具有穩健的流動資金狀況及充足的資本來源，以按現有規模經營
業務而並無重大擴充。同時，由於現有的資本來源將不足以提供現有預計擴充所需的
資金，故我們需要額外融資以為戰略發展提供資金。

我們計劃為新建生產設施、智能倉庫以及草藥初期及進階加工的新設備投入人民
幣230百萬元的資本開支，包括 [編纂 ]所得款項淨額所提供約 [編纂 ]百萬港元的資金。
我們亦計劃使用合共 [編纂 ]百萬港元，以加強銷售及市場營銷以及研發能力。鑑於我
們擬收購之目標的大小及規模，我們撥作未來收購之所得款項淨額中的 [編纂 ]百萬港
元或未必可支付全部代價。此外，由於我們以長期利益前提擴充業務，我們預期對營
運資金有更大需求。

此外，作為一家私人公司，除透過銀行借款外，我們現可取得債務融資的選項有限。
除於2018年 4月30日我們現有的未動用銀行融資人民幣50.0百萬元外，概不保證我們將
可以合理成本取得任何龐大銀行借款或銀行融資，甚至可能完全不能取得任何銀行借
款或銀行融資。另外，提取銀行融資取決於銀行審批及檢查包括（其中包括）我們的流
動資金狀況。如銀行認為我們負債過於嚴重或我們將未能維持穩健流動資金狀況，我
們未必可獲准提取任何融資。加上，我們受限於銀行信貸融資下的若干限制性契諾。
該等限制性契諾包括（其中包括）對所得款項用途的限制，以及就設立新按揭或抵押、
作出超出其資產淨值若干百分比的資本開支、派發股息及若干重大公司事件須提供通
知或取得同意的規定。此外，我們訂立的若干貸款協議載有銀行可在發生重大交叉違
約的情況下要求重新磋商條款的條文。我們取得的未來銀行借款或會面臨類似限制性
契諾（如並非向我們施加更限制性的契諾）。因此，實際上，透過限制性契諾取得額外
銀行借款或會阻礙我們實行發展計劃。該等契諾亦或會限制我們分派股息的能力。
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股本融資為較可行融資方案

董事認為，相比銀行借款，股本融資為較可行的籌集資金方法，以為我們長期的
未來計劃融資，是由於金融機構或會要求抵押大量按金、證券及物業，作為取得融資
的條件。我們或會受限於包含在相關貸款協議內不同的契諾，從而或會限制我們取得
額外融資、進行我們的商業活動及分派股息。

當我們選擇任何形式的債務融資，將會產生利息開支，從而影響我們的財務表現。
支付利息亦將為我們的流動資金狀況帶來壓力。於過往，銀行借款加權平均實際利率
以期內實際產生借貸成本除以期內加權平均未償還銀行借款計算。於2015年、2016年
及2017年12月31日以及2018年4月30日，我們的銀行借款加權平均實際利率分別為6.6%、
5.7%、5.4%及5.3%。董事認為，使用股本融資為長期擴充計劃提供資金將較銀行借款
為更佳的替代方案，是由於如我們的股本基礎未獲同步擴大以支持我們的債務水平，
則我們的流動資金風險及資產負債水平將必然增加。此外，如我們以任何形式的債務
融資為我們長期未來計劃撥資，日後的借貸成本或會增加。

進入資本市場

為一家於國際知名證券交易所上市的上市公司地位將使我們可進入股本及債務資
本市場。例如，作為一家上市公司，我們將可以較向私人投資者私人發行有關證券為
低的成本彈性提供不同類型的股本、股本掛鈎或債務證券，惟我們須能夠識別有關投
資者。

有關進入資本市場使我們以最優惠成本彈性取得融資。我們或會總括銀行借款為
最合理的融資方法，並繼續於借款人有利利率環境下融資。相反，我們或會決定於發
行人有利資本市場發行股本、股本掛鈎或債務證券。即是，董事認為，[編纂 ]將擴大我
們的資本基礎，並為我們提供循環集資的平台，所籌資金不限於 [編纂 ]所籌集的所得
款項淨額的金額，並為我們未來業務擴張及長期發展融資。

提升企業形象及知名度

我們認為，公開上市的地位將有助於我們加強形象，以及增強對業內利益相關人
士（包括更願意與上市公司建立業務關係的大型經銷商及連鎖藥店）的信心。就良好的
企業管治與內部控制而言，我們可從外部人員的觀點中獲益，並在現有的業務合作夥
伴、客戶和供應商之間產生信心，加強我們在市場上的競爭力。上市可提升我們的企
業透明度，從而取得持份者的認可。
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股份交易的流動性

我們認為，上市可為股份買賣提供流動性並創造市場。由於香港的機構基金與散
戶均可投資資本公司的股權，故透過高度流動的香港股票市場可擴大及豐富本公司的
資本基礎與股東基礎。通過該類投資，本集團的真正價值亦得以呈現。


