
科兴制药：高额推广费用基于推广活动产生

本报记者 康书伟

科兴制药日前完成了科创板上市申请的两轮问询，涉及学术推广费用过高、研发投入不足、新增产能巨大等关键问题。 公司表示，推广活动真实发生，在学术推广活动中不存在商业贿赂问题。

对于募投项目带来的巨大新增产能，公司表示，通过规模优势，降低生产成本，在未来生物药带量采购政策实施时把握更大主动权。 公司快速增长的销售规模和目前的市场占有率水平，使得公司有能力消化新增产能。

是否存在商业贿赂

根据招股说明书，公司2017年、2018年及2019年推广服务费分别为2.9亿元、4.12亿元、5.61亿元，占主营业务收入的比例分别为47.2%、46.23%、47.09%。

对于占营业收入近半数的推广费用，公司解释，主要委托专业的学术推广机构进行学术推广。 根据税务部门出具的证明文件，公司推广服务费均是基于学术推广活动发生的，公司各部门对发票进行审核后才入账并支付款项。 且公司报告期内不存在税务违法违规行为，公司取得的推广服务费发票合法合规，不存在利益输送的情形。

对于学术推广活动中是否存在商业贿赂的问题，公司及中介机构进行了核查，结论是公司及董事、监事、高级管理人员、主要销售人员不存在因商业贿赂行为被立案调查或处罚的情形；学术推广机构及其董事、监事、高级管理人员、与公司对接人员，不存在因销售发行人产品而产生的商业贿赂行为被立案调查或处罚的情形。

与推广费用占公司收入半壁江山相比，公司的研发费用投入较小。 招股书显示，2017年、2018年及2019年，公司研发费用占营业收入比例分别是5.25%、4.79%、3.88%。 2017年 -2019年，公司化学药研发的投入分别为2593.68万元、3135.64万元、2539.85万元；生物药研发的投入分别为641.06万元、1117.10万元和 2077.11万元。

公司解释称，目前生物药研发处于药学研究阶段，相对而言研发支出较小。 但从变化趋势看，生物药快速增长，2020年1-6月，生物药研发投入超过2000万元。

公司表示，科兴制药主要产品为重组蛋白药物。 虽然大部分重组蛋白药物上市时间较久，但围绕临床需求对已有重组蛋白药物继续研发深耕是重要创新方向。 公司已具备从目的基因序列设计突变、菌种构建、从小试到中试的研究工艺开发能力，形成覆盖从药物发现 、药学研究、临床前研究 、临床研究至产业化的医药创新能力，具备新药研发能力。 报告期内，公司依托核心技术平台为支撑的研发创新体系，取得了积极的研发成果，核心技术平台具有先进性。

如何消化新增产能

根据招股书，公司本次募集资金将全部投向现有产品及在研产品所属的科技创新领域。 其中，生产基地建设项目拟新建生产车间以扩大重组人促红素、重组人粒细胞刺激因子、酪酸梭菌二联活菌等产品的生产能力。

公司重组人促红素注射液目前产能2450万支，在建产能3150万支；注射用重组人干扰素α1b目前产能2200万支，在建产能8000万支；重组人粒细胞刺激因子注射液目前产能500万支，在建产能850万支；酪酸梭菌二联活菌目前产能1.5亿粒（袋），在建产能4.5亿粒（袋）。

对于大幅新增产能带来的消化风险，公司表示，基于市场长远需求以及国家药监部门监管要求逐步提高，公司规划新的生产车间生产能力时已考虑了投产后未来几年的市场需求。

公司表示，2018年重组人促红素注射液、注射用重组人干扰素α1b进入国家基本药物目录，相关药品市场需求保持增长态势；同时，公司持续加强营销团队建设，积极拓展并下沉销售渠道。 报告期内，公司覆盖的各类终端数量从7000余家增长至15000余家，覆盖终端数量增长超过了100%，除覆盖医院数量稳定增长外，公司积极布局卫生服务中心、诊所等基层医疗服务机构，实现渠道下沉，持续提升产品的市场份额。

数据显示，2017年至2019年，公司重组人促红素注射液、重组人粒细胞刺激因子注射液、注射用重组人干扰素α1b、酪酸梭菌二联活菌销量分别增长105.54%、195.42%、74.89%和36.6%。 此外，公司主要产品的市场占有率还不高。

公司对带量采购带来的市场机会做了分析。 公司表示，目前国家层面还未开展生物药的带量采购，但相关部门已在研究完善相关领域采购政策，对于生物制品和中成药的国家层面带量采购将逐步推进。 公司预计，由于纳入集采厂家有限，带量采购将促使行业集中度提升。 带量采购主要比拼的是企业产能和成本控制能力，为此公司需要加快产能扩大步伐，通过规模优势，降低生产成本，从而在未来生物药带量采购政策实施时把握更大主动权。
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茂莱光学

拟募资3亿元强化主业

□本报记者 董添

茂莱光学科创板IPO申请近日获得受理。 公司拟募

集资金约3亿元，用于高端精密光学产品生产项目、高端

精密光学产品研发项目以及补充流动资金。

技术先进

公告显示， 茂莱光学是国际先进的精密光学综合解

决方案提供商，专注于精密光学器件、高端光学镜头和先

进光学系统的研发、设计、制造及销售。 茂莱光学服务于

全球半导体光刻机及检测装备、生命科学及医疗（如基

因测序及核酸检测）、航空航天、无人驾驶、生物识别、

AR/VR检测设备等应用领域，拥有全面的“光、机、电、

算” 一体化系统研发及设计能力、先进光学薄膜技术、精

密光学制造技术、高精度主动装调技术、尖端的定制化检

测设备及其配套系统的开发技术及能力， 致力于成为全

球领先的高端光学科技创新应用企业。

招股说明书显示，公司核心技术已成功实现产业化。

2017年至2019年及2020年1-3月份，公司分别实现营业

收入 15201.58万元、18377.14万元、22189.64万元和

3869.3万元， 分别实现归属于母公司所有者的净利润为

2063.62万元、3064.99万元、4367.54万元和64.77万元。

其中， 公司核心技术形成的营业收入分别为11390.73万

元、14304.19万元、18936.32万元及3386.6万元。

公司此次选择的上市标准为“预计市值不低于人民

币10亿元，最近两年净利润均为正且累计净利润不低于

5000万元，或者预计市值不低于10亿元，最近一年净利

润为正且营业收入不低于1亿元。 ”

2017年至2019年， 公司累计研发投入5683.89万

元，最近三年累计研发投入占最近三年累计营业收入比

例为10.19%， 营业收入复合增长率达20.82%。 截至

2020年3月31日，公司已形成主营业务收入的发明专利

共计6项。

巩固主业

公司拟发行不超过1320万股， 且不低于本次发行

后公司总股本的25%， 超额配售部分不超过本次公开

发行股票数量的15%， 发行后总股本不超过5280万

股。募集资金扣除发行费用后，将投资于高端精密光学

产品生产项目、 高端精密光学产品研发项目以及补充

流动资金。

公司指出， 本次募集资金投资项目均围绕公司现有

主营业务进行， 投产后将进一步扩大主营业务的生产规

模，优化公司的产品结构，提升产品技术含量，增强公司

的市场竞争力及抗风险能力。 募投项目实施不会导致公

司与控股股东、 实际控制人及其控制的其他企业产生同

业竞争，也不会对公司的独立性产生不利影响。

具体看， 高端精密光学产品生产项目计划新建1栋

厂房、1栋综合楼以及其他附属配套设施，并引进一系列

先进生产设备、检测设备及其他辅助设备，实现对精密光

学器件、 高端光学镜头及先进光学系统等高端精密光学

产品的产能扩充。通过本项目的实施，公司将建设国际一

流的精密光学产品制造基地，更好地满足市场需求，解决

市场需求旺盛与公司产能不足的矛盾， 并为公司提供良

好的投资回报和经济效益。 项目建设期为2年，计划总投

资22500.16万元。 其中，建设投资19523.81万元，铺底流

动资金2976.35万元。

高端精密光学产品研发项目计划利用约2000平方

米办公场地，通过装修振动冲击环境试验室、AR/VR产

品测试仪器研制试验室、 干涉测量仪器研制试验室、

PCB自动检测仪器研制试验室、 高端镀膜研发中心、紫

外器件加工实验室， 并配备一系列先进研发和检测设

备，同时引进一批高级技术人才，进一步完善和提升公

司的技术研发实力。 项目总投资2500.95万元。 其中，装

修工程费500万元， 设备购置及安装费1300.95万元，研

发费用700万元。

公司表示，经营规模不断扩张，公司营运资金需求不

断增加。随着下游市场需求的提升，多款新产品的研发和

市场拓展取得进展，预计未来业务规模将进一步扩大，使

得日常运营资金的需求不断增加。适度补充流动资金，能

够缓解公司流动资金压力， 更好地满足公司业务迅速发

展，有效降低财务费用。 本次补充流动资金到位后，公司

的资产流动性将得以提升， 流动比率及速动比率将得到

一定程度提高， 有助于公司优化财务结构、 降低财务风

险、缓解流动资金压力、增强抗风险能力。

提示风险

招股说明书显示，公司在技术、经营、募集资金投资

项目、内控等方面存在风险。

技术风险包括技术升级迭代风险、 技术研发失败风

险、技术未能形成产品或实现产业化风险、研发人员及核

心技术流失风险。经营风险包括行业政策变化风险、市场

竞争风险、全球经济周期性波动等方面的风险。

公司表示，募集资金投资项目实施以后，公司固定

资产投资规模将大幅增长， 固定资产折旧将随之增加，

增加公司的整体运营成本。 若募集资金投资项目不能很

快产生效益以弥补新增固定资产投资发生的折旧，将在

一定程度上影响公司的净利润、 净资产收益率等指标，

公司将面临固定资产折旧额增加而使公司盈利能力下

降的风险。

此外， 公司指出， 随着产品持续研发和技术不断更

新， 公司研发费用会相应增长。 2017年度、2018年度、

2019年度和2020年1-3月， 公司的研发费用分别为

1506.60万元、1763.95万元、2413.34万元和823.1万元，

占 营 业 收 入 比 重 分 别 为 9.91% 、9.60% 、10.88% 及

21.27%。 随着公司新产品、新技术的研发以及技术持续

创新迭代，公司的研发费用将进一步增长。如果研发费用

增长过快，将导致公司的净利润率存在下降的风险。

如何消化新增产能

根据招股书，公司本次募集资金将全

部投向现有产品及在研产品所属的科技创

新领域。 其中，生产基地建设项目拟新建

生产车间以扩大重组人促红素、重组人粒

细胞刺激因子、酪酸梭菌二联活菌等产品

的生产能力。

公司重组人促红素注射液目前产能

2450万支，在建产能3150万支；注射用重

组人干扰素α1b目前产能2200万支，在建

产能8000万支；重组人粒细胞刺激因子注

射液目前产能500万支， 在建产能850万

支； 酪酸梭菌二联活菌目前产能1.5亿粒

（袋），在建产能4.5亿粒（袋）。

对于大幅新增产能带来的消化风险，

公司表示，基于市场长远需求以及国家药

监部门监管要求逐步提高，公司规划新的

生产车间生产能力时已考虑了投产后未来

几年的市场需求。

公司表示，2018年重组人促红素注射

液、注射用重组人干扰素α1b进入国家基

本药物目录，相关药品市场需求保持增长

态势；同时，公司持续加强营销团队建设，

积极拓展并下沉销售渠道。 报告期内，公

司覆盖的各类终端数量从7000余家增长

至15000余家， 覆盖终端数量增长超过了

100%，除覆盖医院数量稳定增长外，公司

积极布局卫生服务中心、 诊所等基层医疗

服务机构，实现渠道下沉，持续提升产品的

市场份额。

数据显示，2017年至2019年， 公司重

组人促红素注射液、 重组人粒细胞刺激因

子注射液、 注射用重组人干扰素α1b、酪

酸梭菌二联活菌销量分别增长105.54%、

195.42%、74.89%和36.6%。 此外，公司主

要产品的市场占有率还不高。

公司对带量采购带来的市场机会做了

分析。公司表示，目前国家层面还未开展生

物药的带量采购， 但相关部门已在研究完

善相关领域采购政策， 对于生物制品和中

成药的国家层面带量采购将逐步推进。 公

司预计，由于纳入集采厂家有限，带量采购

将促使行业集中度提升。 带量采购主要比

拼的是企业产能和成本控制能力， 为此公

司需要加快产能扩大步伐，通过规模优势，

降低生产成本， 从而在未来生物药带量采

购政策实施时把握更大主动权。

科兴制药：高额推广费用基于推广活动产生

□本报记者 康书伟

� 科兴制药日前完成了科创板上市申请的两轮问询，

涉及学术推广费用过高、研发投入不足、新增产能巨大等

关键问题。 公司表示，推广活动真实发生，在学术推广活

动中不存在商业贿赂问题。

对于募投项目带来的巨大新增产能，公司表示，通过

规模优势，降低生产成本，在未来生物药带量采购政策实

施时把握更大主动权。 公司快速增长的销售规模和目前

的市场占有率水平，使得公司有能力消化新增产能。

营业收入

（亿元）

净利润

（万元）

销售费用

（亿元）

销售费用

占营业

收入比重

研发费用

（万元）

研发投入

占营业

收入比例

2017

年

6.16 5939.16 3.28 53.2% 3234.74 3.88%

2018

年

8.91 9416.37 4.68 52.56% 4267.68 4.79%

2019

年

11.91 15981.04 6.47 54.35% 4616.97 5.25%

科兴制药主要财务指标

是否存在商业贿赂

根据招股说明书， 公司2017年、2018

年及2019年推广服务费分别为2.9亿元、

4.12亿元、5.61亿元，占主营业务收入的比

例分别为47.2%、46.23%、47.09%。

对于占营业收入近半数的推广费用，

公司解释， 主要委托专业的学术推广机构

进行学术推广。 根据税务部门出具的证明

文件， 公司推广服务费均是基于学术推广

活动发生的， 公司各部门对发票进行审核

后才入账并支付款项。 且公司报告期内不

存在税务违法违规行为， 公司取得的推广

服务费发票合法合规， 不存在利益输送的

情形。

对于学术推广活动中是否存在商业贿

赂的问题，公司及中介机构进行了核查，结

论是公司及董事、监事、高级管理人员、主

要销售人员不存在因商业贿赂行为被立案

调查或处罚的情形； 学术推广机构及其董

事、监事、高级管理人员、与公司对接人员，

不存在因销售发行人产品而产生的商业贿

赂行为被立案调查或处罚的情形。

与推广费用占公司收入半壁江山相

比，公司的研发费用投入较小。 招股书显

示，2017年、2018年及2019年， 公司研发

费用占营业收入比例分别是 5.25% 、

4.79%、3.88%。2017年-2019年，公司化学

药研发的 投 入 分 别 为 2593.68 万 元 、

3135.64万元、2539.85万元；生物药研发的

投入分别为641.06万元、1117.10万元和

2077.11万元。

公司解释称， 目前生物药研发处于药

学研究阶段，相对而言研发支出较小。但从

变化趋势看，生物药快速增长，2020年1-6

月，生物药研发投入超过2000万元。

公司表示，科兴制药主要产品为重组

蛋白药物。 虽然大部分重组蛋白药物上市

时间较久，但围绕临床需求对已有重组蛋

白药物继续研发深耕是重要创新方向。 公

司已具备从目的基因序列设计突变、菌种

构建、 从小试到中试的研究工艺开发能

力，形成覆盖从药物发现、药学研究、临床

前研究、临床研究至产业化的医药创新能

力，具备新药研发能力。 报告期内，公司依

托核心技术平台为支撑的研发创新体系，

取得了积极的研发成果，核心技术平台具

有先进性。

航亚科技医疗领域开疆拓土

□本报记者 吴科任 实习记者 金一丹

航亚科技日前回复了科创板上市申请第

二轮审核问询函，主要涉及客户集中度高、境

外收入占比高、 跨领域开展医疗相关业务等

相关问题。航亚科技表示，公司产品技术不断

提升，获得了行业和客户的认可。公司与赛峰

集团（简称“赛峰” ）、GE航空等境外客户合

作关系得到了强化。 由于公司主要生产工

艺———精密锻造， 可通用于航空发动机零部

件及医疗骨科锻件的制造， 公司因此跨行业

在医疗领域开疆拓土。

境外收入增长稳定

航亚科技招股书提到， 公司存在客户集

中度较高的风险。 航亚科技的下游市场以航

空发动机为主，赛峰、GE航空、航发集团等少

数几家企业占据了全球航空发动机市场的主

要市场份额， 导致公司客户集中度较高。

2017年至2019年，航亚科技向前五大客户销

售收入合计占当期主营业务收入分别为

91.29%、93.37%、90.77%。

上交所就航亚科技客户集中度高的问题

进行了问询， 要求公司对客户销售退回情况

以及相关坏账计提准备进行说明。 航亚科技

表示， 公司大客户赛峰集团、GE航空均未发

生销售退回情况。 赛峰集团的账期为60天，

GE航空账期为120天。 二者回款良好，从未

发生过逾期。公司对赛峰集团和GE航空的应

收账款账龄从未超过六个月。

招股书显示，航亚科技海外销售收入逐年

提升。 2017年至2019年，公司在境外的销售额

占主营业务的比重分别为46.66%、60.82%、

58.45%。问询函要求航亚科技对境外收入大幅

增长的合理性以及销售的可持续性进行说明。

航亚科技表示，综合考虑供应商门槛、与

客户的合作、全球产业链转移、下游终端市场

等情况， 公司对赛峰集团、GE航空客户的销

售具有可持续性。

航亚科技指出， 航空发动机对合格供应

商要求较高， 公司在报告期内通过了赛峰集

团和GE航空的认证、考察等程序，进入了批

产订单阶段，合作关系稳定。 同时，2020年航

亚科技和GE航空新签署了GE90零部件供货

协议，协议金额为5459.35万美元，预计在疫

情影响逐渐消除后进入批产交付阶段。此外，

全球航空发动机零部件生产业务逐渐向中国

及其他新兴地区转移， 航亚科技近年来亦逐

步成为航空发动机叶片转包的重要承接厂

商， 制造技术得到国际主流航空发动机生产

厂商认可。且发动机生命周期一般较长，公司

下游客户整体销售订单具备持续性。

产品获利空间提升

在首轮问询回复中， 航亚科技提到公司

销售议价权得到适度提升。 上交所二轮问询

函要求航亚科技具体说明主要客户对公司技

术实力的逐渐认可及公司工艺的持续精进的

依据以及销售单价提高是否具有可持续性。

航亚科技表示， 销售单价提高系仅针对

GE航空特定产品，并不是公司普遍存在的销

售政策 。 公司向GE航空提供的主要为

LMS100型号航改发动机的高压压气机精锻

叶片。 高压压气机叶片的制造难度比低压压

气机叶片更高， 而公司之前批量生产高压压

气机叶片的经验较少。交易早期，公司为了顺

利获得GE航空订单采用适当降低价格的策

略，交易价格较低。 由于GE航空向公司采购

的用于LMS100航改发动机叶片零部件属于

备品发动机性质，其批量订单较少，较难通过

规模化生产降低成本。 考虑到公司维持供应

能力带来的额外成本以及GE航空对公司产

品质量逐步认可，公司和GE航空经过协商提

高了销售单价。

随着公司技术发展， 所供应的LMS100

航改发动机零部件等生产制造工艺与质量管

控等逐步成熟定型， 单位成本和单位制造费

用逐渐降低。航亚科技称，2017年至2019年，

航亚科技单位制造费用不断降低， 分别为

803.29元/片、482.99元/片以及374.64元/片，

公司产品议价和获利空间明显提升。

开拓医疗业务

招股书显示， 航亚科技专注于航空发动

机关键零部件及医疗骨科植入锻件的研发、

生产及销售， 主要产品包括航空发动机压气

机叶片、转动件及结构件、医疗骨科植入锻件

等高性能零部件。 公司在研和已实现批产的

发动机零部件产品， 涉及近40个发动机型

号，约280个发动机关键零部件零件号。

近年来，公司业绩增长较快。 2017年至

2019年， 航亚科技分别实现营业收入

9755.32万元、16144.20万元和25760.44万

元， 对应归母净利润分别为-732.06万元、

1398.70万元和4218.55万元， 对应经营活动

产生的现金流量净额分别为-222.40万元、

3837.88万元和5749.49万元。

从业务类别构成看， 航空叶片是航亚科

技最大单一收入来源，2019年贡献收入1.51

亿元，占主营业务收入的58.76%。 招股书显

示， 经中国锻压协会组织的以院士和业内专

家组成的专家鉴定委员会鉴定， 航亚科技的

压气机叶片精锻先进制造技术成果达到了国

际先进水平公司。

航亚科技财报显示，医疗板块2017年至

2019年为公司贡献营业收入分别为831.73

万元、1360万元和2756.42万元，毛利率分别

为39.46%、40.09%、26.98%。

上交所要求航亚科技对其开展医疗相关

业务的原因及合理性进行说明。 航亚科技表

示，公司主要生产工艺为精密锻造。该工艺在

航空发动机零部件及医疗骨科锻件的制造上

具有一定的通用性。同时，行业内企业开展医

疗骨科锻件业务早有先例。 如国外航空精锻

叶片生产商Blade� Technology （BTL）及

法国LISI现也生产多种医疗锻件产品， 包括

膝关节、髋关节和骨板等骨科植入物。随着下

游医疗骨科植入物市场的不断成长， 预计未

来公司来自医疗骨科锻件板块的营业利润将

不断增长。


