
科创板上市申请通过审议

瑞联新材发力OLED显示材料

本报记者 何昱璞

6月10日，西安瑞联新材料股份有限公司（简称“瑞联新材”）科创板上市申请成功通过上市委会议审议。 待注册通过后，瑞联新材将成为西北地区继西部超导、铂力特、三达膜之后的第四家科创板上市企业。

瑞联新材专注于研发、生产和销售专用有机新材料，主要产品包括OLED材料、单体液晶、创新药中间体，终端应用领域包括OLED显示、TFT-LCD显示和医药制剂。 公司拟募资10.52亿元，用于OLED及其他功能材料生产项目、高端液晶显示材料生产项目、科研检测中心项目、资源无害化处理项目及补充流动资金。

建立技术优势

瑞联新材前身为西安高华近代电子材料有限责任公司，由西安高华电气、西安近代化学研究所于1999年共同出资1000万元成立。 2016年1月，公司股票挂牌新三板。

经过多年发展，公司在有机材料的化学合成、纯化、痕量分析及量产体系等方面建立了技术优势。 2017年-2019年，公司研发费用分别为2514.44万元、2797.83万元、3890.17万元。

招股书显示，公司是国内OLED前端材料领域的主要企业之一。 公司显示材料产品覆盖目前主流的两类显示技术，即OLED显示和液晶显示技术。

在OLED材料领域，公司已开发OLED前端材料化合物超过1300种，自主研发的合成路线超过1800种，生产的OLED前端材料实现对发光层材料、通用层材料等主要OLED终端材料的全覆盖。 在液晶材料领域，公司开发各类单体液晶化合物超过900种，自主研发的合成路线超过1800种，生产的单体液晶覆盖烯类单晶等四大主要系列。 在医药中间体领域，公司构建了“核心产品突出、梯度层次明晰”的产品结构。

在海外市场，公司与Idemitsu、Dupont、Merck、Doosan、Duksan等全球OLED终端材料领先企业建立合作关系。 国内市场方面，公司与混晶厂商八亿时空、江苏和成、诚志永华均建立了合作关系。

2017年-2019年，公司营业收入分别为7.19亿元、8.57亿元和9.90亿元，对应净利润分别为7533.88万元、9245.70万元和1.41亿元。 其中，OLED材料业务营业收入由1.88亿元增长至2.29亿元。

延伸产业链

除原有显示材料生产业务外，瑞联新材在医药中间体产业有所布局。

报告期内，公司医药中间体CMO/CDMO业务的收入主要来源于PA0045。 报告期内该产品销售金额分别为1.21亿元、4891.15万元和1.44亿元，占医药中间体业务收入分别为94.29%、80.88%和92.3%。 PA0045是某治疗非小细胞肺癌新药的医药中间体，该肺癌治疗药物已在日本、美国、欧洲等地注册上市，并于2018年在中国上市并进入医保目录。

同时，公司一种受托研发合成路线工艺、用于生产治疗子宫肌瘤药物的医药中间体，对应的药品研发已进入临床三期。 该医药中间体已进入放量阶段。 公司取得的订单金额超过400万美元。 此外，公司处于在研阶段的医药中间体项目超过10个。 其中，2019年已实现100万元以上销售收入的产品达到4个。

公司预计，随着在研产品对应终端制剂研发阶段的推进，更多的医药中间体将随之进入放量阶段，成为显示材料以外的另一重要利润来源。

进口替代空间广阔

作为新型显示技术，近年来OLED显示的商业化应用逐步体现，市场规模不断增长。 IHS预计，2023年AMOLED显示面板在智能手表领域的市场规模将达到约12.3亿美元，新兴市场需求增长将带动AMOLED显示面板市场规模不断增长。 2019年至2023年，AMOLED显示面板的出货面积预计将从807.62万平方米增至1731.05万平方米，复合增长率达到21%。

瑞联新材表示，将进一步加大对OLED和液晶材料的研发投入，全面提升新产品研发速度，提升现有单体液晶产品的品质，巩固公司在显示材料领域的领先地位。 瑞联新材此次募投资金主要投向与主营业务相关的OLED材料、液晶材料的研发和生产，对公司现有OLED材料产能进行扩充，有效提升公司OELD材料的生产能力。

瑞联新材表示，公司核心产品显示材料为电子信息产业链中的关键材料，其大部分上游关键材料中的高端品类仍为日韩和欧美企业所垄断，该部分关键材料具有技术门槛高、利润率丰厚的特点，具有广阔的进口替代空间。

基于已经建立的与国际国内领先企业的长期合作关系，以及所掌握的核心技术和建立的高效研发体系，未来公司将力求在OLED/TFT-LCD面板生产所需的关键膜材料、光刻胶及其前端材料等领域实现技术突破，并对5G产业关键材料液晶聚合物（LCP）薄膜材料积极探索，逐步将业务延伸入高分子材料领域，进一步拓展公司在电子信息产业的成长空间。
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锦波生物瞄准功能蛋白研发及产业化

□本报记者 傅苏颖

锦波生物科创板上市申请近日获得受

理。公司围绕结构生物学、应用蛋白质工程

技术及发酵工程技术开展生物材料、 医疗

终端产品及功能性护肤品的生产销售。 此

次拟募集资金9.03亿元， 主要用于医疗器

械产品及广谱抗冠状病毒新药研发项目、

功能蛋白研发生产楼项目、 胶原蛋白产业

化建设项目、 营销渠道建设及品牌建设项

目，并补充流动资金。

从新三板转道科创板

锦波生物于2015年7月挂牌新三板。公

司以功能蛋白研发为基础， 以产业化应用

为核心， 逐步建立了一套从功能蛋白基础

研究到产业化的研发体系， 形成了从原料

到医疗终端产品及功能性护肤品的全产业

链业务体系，覆盖疾病预防、疾病治疗、健

康护理和美容护肤领域。

公司以酸酐化牛β-乳球蛋白、重组人

源Ⅲ型胶原蛋白为核心成分生产各类医疗

器械及化妆品。 其中，酸酐化牛β-乳球蛋

白相关产品的核心技术为病毒进入抑制剂

机理应用技术， 重组人源胶原蛋白相关产

品的核心技术为生物发酵制备重组人源胶

原蛋白技术。 公司所用功能蛋白均为运用

自主知识产权生产制备， 相关功能蛋白原

料及终端产品的生产制造工艺及各环节的

工艺参数均系公司结合自有功能蛋白特点

研发制订。

招股说明书显示，根据标点医药出具

的行业研究报告， 以酸酐化牛β-乳球蛋

白为核心成分的公司主要产品抗HPV生

物蛋白敷料占据了2018年HPV防治终端

销售市场20.09%的份额。 2017年-2019年

（报告期），公司酸酐化牛β-乳球蛋白相

关医疗器械产品销售收入的复合增长率

为17.42%。

公司生产的抗HPV生物蛋白敷料所占

份额不断提升。 该产品进入市场时间有限，

现处于市场导入阶段，销售增长迅速，2013

年-2018年销售额复合增速达96.51%，高

于主流的干扰素系列产品。

公司生产的重组人源Ⅲ型胶原蛋白产

品2015年推向市场。报告期内，产品销售收

入的复合增长率为81.28%。 查询国家药品

监督管理局网站得知， 截至2020年4月22

日，国内拥有重组（类）人源胶原蛋白医疗

器械注册证的生产企业3家。 其中，实现产

品多样化、 规模化的仅有公司与陕西巨子

生物技术有限公司。 上述可查的医疗器械

注册证中仅公司拥有无菌型医疗器械产品

注册证，具备行业领先优势。

注重研发投入

公司重视新产品开发， 研发支出逐年

增加。 报告期内，研发支出分别为555.10万

元、796.35万元和1369.53万元，占营业收入

比例分别为5.39%、6.22%和8.78%。

公司现有核心产品均使用自有知识产

权生产， 建立了病毒进入抑制剂机理应用

研发机制和发酵制备重组人源胶原蛋白机

制两大成熟的研发及产业化路径。 公司已

申请专利36项，获得发明专利22项，在研项

目23项。

公司实际控制人杨霞曾多年担任临床

医生和教师，对临床需求理解深入。 除了自

身的研发部门，公司和复旦大学成立了“复

旦及锦波功能蛋白联合研究中心” ，与四川

大学成立了“川大—锦波功能蛋白联合实

验室” ，与重庆医科大学附属第二医院成立

了“功能蛋白临床转化研究中心” ，强化和

巩固公司的研发实力。

为鼓励研发人员创新，公司试行科研

项目考核激励机制和科研成果奖励机制。

技术创新方面，公司将继续围绕人源胶原

材料这一产业方向，聚集国内外前沿研发

力量，快速推动更多型别人源胶原蛋白基

础原材料的开发与产业化。 围绕重组人源

III型胶原蛋白成熟体系，开发以III型胶原

蛋白为核心原材料的相关终端产品，如用

于医疗美容整形的III型胶原蛋白植入剂，

用于难以愈合创面的治疗产品III型胶原

蛋白纤维； 继续围绕病毒进入抑制原理，

以成熟体系的酸酐化牛β-乳球蛋白用于

口腔HPV的防控及呼吸道合胞病毒、流感

的防控。

业绩稳定增长

报告期内， 公司营业收入分别为1.03

亿元、1.28亿元及1.56亿元， 归属于母公司

的净利润分别为3458.52万元、4382.97万

元、4639.06万元。 收入主要来源于终端产

品销售， 包括医疗器械、 化妆品和卫生用

品。 其他业务收入主要包括技术开发及技

术转让、专利许可及代理权费收入等。报告

期内，主营业务收入占比均超过90%。

报告期内，酸酐化牛β-乳球蛋白相关

产品的收入分别4344.49万元、5366.68万

元和5990万元， 占主营业务收入的比例分

别为44.47%、41.29%和42.33%； 重组人源

Ⅲ型胶原蛋白相关产品的收入分别为

1832.01万元、2814.26万元和 6020.20万

元，占主营业务收入的比例分别为18.75%、

21.65%和42.54%。 上述两类产品收入合计

分 别 为 6176.50 万 元 、8180.94 万 元 和

12010.20万元， 占主营业务收入的比例分

别为63.22%、62.94%和84.87%。

公司医疗器械终端产品销售以经销模

式为主， 经销模式销售收入占比分别为

98.65%、99.98%和99.20%； 化妆品类终端

产品销售以线下经销模式为主， 占比分别

为94.10%、93.81%和56.02%； 卫生用品类

终端产品销售主要为经销模式， 收入占比

分别为87.44%、93.78%和85.14%。

报告期内， 主营业务毛利分别为0.81

亿元、1.07亿元和1.18亿元， 占毛利总额分

别为94.16%、101.82%%和89.23%。 公司酸

酐化牛β-乳球蛋白医疗器械产品销售毛

利占公司主营业务毛利的比例分别为

48.97%、45.58%和45.33%， 为毛利主要来

源。 重组人源Ⅲ型胶原蛋白医疗器械毛利

占主营业务毛利比例逐年增加。 报告期内，

化妆品毛利占比分别为23.33%、28.98%和

32.60%，呈逐年增长趋势。

招股说明书显示， 公司将继续围绕功

能蛋白及终端产品的研发、生产及销售，不

断壮大自身研发实力， 针对目前国内功能

蛋白行业科研院所基础研究成果难以产业

化落地、 下游企业因对项目缺乏判断力而

不敢投入科研经费的弊端， 公司联合复旦

大学、中科院、四川大学等知名院所，充分

结合研究院校与企业各自的优势， 建立了

完善的产学研一体的功能蛋白技术产业化

平台。

□本报记者 何昱璞
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天合光能将加大光伏系统

及智慧能源业务投入

□本报记者 刘杨

6月10日天合光能在科创板上市，发行价格为8.16元/股，发

行市盈率为27.61倍。 截至收盘，天合光能股价涨幅达110.91%

至17.21元/股，成交金额832万元，换手率为69.43%。

天合光能董事长高纪凡致辞时表示， 天合光能成为第一家

在科创板上市的涵盖光伏产品、 光伏系统以及智慧能源的光伏

企业，未来将在保持光伏组件业务优势的基础上，加大光伏系统

及智慧能源业务的投入。

出货量全球领先

天合光能成立于1997年，是一家全球领先的光伏智慧能源

整体解决方案提供商。 公司主要业务包括光伏产品、光伏系统、

智慧能源三大板块。光伏产品包括单、多晶的硅基光伏组件的研

发、生产和销售；光伏系统包括电站业务及系统产品业务；智慧

能源包括光伏发电及运维服务、 智能微网及多能系统的开发和

销售以及能源云平台运营等。

招股书显示， 截至2019年12月31日， 天合光能总资产为

364.91亿元，较上年末增长23.25%。 归属于母公司股东权益为

119.56亿元，较上年末增长5.32%。

2019年公司实现营业收入233.8亿元，同比下降6.7%。 主要

是天合光能2018年电站销售金额较大所致。 除去电站销售业务

后，2019年营业收入为223.2亿元，同比增长15.5%，主要是组件

业务和光伏电站EPC业务增长所致。

2019年公司经营活动产生的现金流量净额为52.41亿元，较

上年增长28.49%，主要由于组件业务经营情况良好。

高纪凡表示，2019年天合光能光伏组件全球年出货量突破

10GW。天合光能深耕光伏行业二十多年，通过不断研发创新和

市场拓展始终走在行业前列。

根据PV� InfoLink发布的2019组件出货排名， 天合光能位

居前三位，继续保持全球出货量领先地位。 公司先后打破N型单

晶、N型铸锭单晶太阳电池转换效率的世界纪录，持续推广多主

栅、双玻、双面等先进组件技术，引领行业发展。

海外完成私有化

公司本次拟募资不超过30亿元， 将用于光伏发电项目、晶

硅、太阳能电池和光伏组件技改及扩建项目、研发及信息中心升

级建设项目及补充流动资金。 此次公司选择第4套上市标准，即

“预计市值不低于人民币30亿元， 且最近一年营业收入不低于

人民币3亿元” 。

天合开曼是天合光能原境外上市主体。 2006年12月，天合

开曼向美国证券交易委员会报备了招股说明书的注册声明。

2017年3月24日， 天合开曼公告完成私有化交易， 同时停止其

ADS在纽约证券交易所的交易，从纽约证券交易所退市。

根据上交所披露的资料，天合光能经历了三轮问询，主要关

注核心技术、实际控制权、关联交易等方面的问题。

财务数据显示，2016年至2019年， 天合光能营业收入分别

为225.94亿元、261.59亿元、250.54亿元和233.22亿元；净利润分

别为5.30亿元、5.88亿元、5.73亿元、6.41亿元。 天合光能主营业

务收入来自于光伏产品、光伏系统及智慧能源业务。报告期公司

主营业务收入占比均超过95%。

天合光能及部分子公司被认定为高新技术企业， 按照15%税

率缴纳企业所得税。 部分子公司因开展分布式光伏电站业务可享

受企业所得税三免三减半政策。 基于这些因素， 天合光能2016年

-2018年的税收优惠合计分别为2.69亿元、1.01亿元、1.12亿元。

产品价格呈下降趋势

天合光能施行产能布局和市场销售的全球化，在泰国、越南

等地设立了海外工厂，并在全球目标市场开发、建设、销售电站。

报告期内，公司境外业务主要集中在欧洲、日本、美国、印

度、澳大利亚等市场。 2019年境外收入占总收入比例为68.99%。

公司提示，境外生产、销售受市场环境、法律环境、税收环境、监

管环境、汇率变化等因素影响，如果公司不能充分理解、掌握和

运用国际规则，可能出现相关的境外经营风险。

2017年-2019年， 光伏组件占主营业务收入的比例分别为

85.16%、59.81%及72.51%。 公司表示，未来拟在保持组件出货

量全球领先的基础上， 加大光伏系统业务以及智慧能源业务的

发展力度。

光伏系统业务方面，公司将在国内持续开发优质光伏电站项

目， 推进地面电站和工商业屋顶分布式电站的开发； 在日本、欧

洲、拉美、澳洲和东南亚等地，积极发展光伏电站工程建设管理业

务。 智慧能源业务方面，推动能源向低碳化、分散化、智能化方向

发展，引领新能源发展潮流，努力成为光伏智慧能源的引领者。

公司表示，硅片、电池片及组件端技术持续进步，原材料价格下

降，制造成本不断降低，光伏行业生产成本及销售价格总体呈下降

趋势。 同时，随着光伏平价上网的推进，光伏组件价格持续下降。

报告期内， 公司光伏组件产品成本和价格持续下跌，2017

年-2019年组件毛利率分别为15.28%、16.35%及17.22%。 公司

表示，市场需求呈持续增长态势，但公司组件产品平均销售价格

逐步下降。如果公司不能有效控制成本及费用率水平，将面临组

件产品毛利率下降、净利润下降的风险。

科创板上市申请通过审议

瑞联新材发力OLED显示材料

� 6月10日， 西安瑞联新材料股份有限公司

（简称“瑞联新材” ）科创板上市申请成功通过

上市委会议审议。 待注册通过后，瑞联新材将成

为西北地区继西部超导、铂力特、三达膜之后的

第四家科创板上市企业。

瑞联新材专注于研发、生产和销售专用有机

新材料，主要产品包括OLED材料、单体液晶、创

新药中间体， 终端应用领域包括OLED显示、

TFT-LCD显示和医药制剂。 公司拟募资10.52

亿元， 用于OLED及其他功能材料生产项目、高

端液晶显示材料生产项目、 科研检测中心项目、

资源无害化处理项目及补充流动资金。

建立技术优势

瑞联新材前身为西安高华近代电子

材料有限责任公司，由西安高华电气、西

安近代化学研究所于1999年共同出资

1000万元成立。 2016年1月，公司股票挂

牌新三板。

经过多年发展， 公司在有机材料的

化学合成、纯化、痕量分析及量产体系等

方面建立了技术优势。 2017年-2019年，

公司研发费用分别为 2514.44万元、

2797.83万元、3890.17万元。

招股书显示， 公司是国内OLED前

端材料领域的主要企业之一。 公司显示

材料产品覆盖目前主流的两类显示技

术，即OLED显示和液晶显示技术。

在OLED材料领域， 公司已开发

OLED前端材料化合物超过1300种，自

主研发的合成路线超过1800种， 生产的

OLED前端材料实现对发光层材料、通

用层材料等主要OLED终端材料的全覆

盖。 在液晶材料领域，公司开发各类单体

液晶化合物超过900种，自主研发的合成

路线超过1800种， 生产的单体液晶覆盖

烯类单晶等四大主要系列。 在医药中间

体领域，公司构建了“核心产品突出、梯

度层次明晰” 的产品结构。

在海外市场， 公司与 Idemitsu、

Dupont、Merck、Doosan、Duksan等全

球OLED终端材料领先企业建立合作关

系。 国内市场方面，公司与混晶厂商八亿

时空、江苏和成、诚志永华均建立了合作

关系。

2017年-2019年， 公司营业收入分

别为7.19亿元、8.57亿元和9.90亿元，对

应净利润分别为7533.88万元、9245.70

万元和1.41亿元。 其中，OLED材料业务

营业收入由1.88亿元增长至2.29亿元。

延伸产业链

除原有显示材料生产业务外， 瑞联

新材在医药中间体产业有所布局。

报 告 期 内 ， 公 司 医 药 中 间 体

CMO/CDMO业务的收入主要来源于

PA0045。报告期内该产品销售金额分别

为1.21亿元、4891.15万元和1.44亿元，占

医药中间体业务收入分别为94.29%、

80.88%和92.3%。 PA0045是某治疗非小

细胞肺癌新药的医药中间体， 该肺癌治

疗药物已在日本、美国、欧洲等地注册上

市， 并于2018年在中国上市并进入医保

目录。

同时， 公司一种受托研发合成路线

工艺、 用于生产治疗子宫肌瘤药物的医

药中间体， 对应的药品研发已进入临床

三期。该医药中间体已进入放量阶段。公

司取得的订单金额超过400万美元。 此

外， 公司处于在研阶段的医药中间体项

目超过10个。 其中，2019年已实现100万

元以上销售收入的产品达到4个。

公司预计， 随着在研产品对应终端

制剂研发阶段的推进， 更多的医药中间

体将随之进入放量阶段， 成为显示材料

以外的另一重要利润来源。


