
科创板IPO获注册

世华新材瞄准功能性材料领域

本报记者 刘杨

9 月 1 日 ， 证 监 会 同 意 世 华 新 材 科 创 板 首 次 公 开 发 行 股 票 注 册 。 世 华 新 材 是 一 家 从 事 功 能 性 材 料 研 发 、 生 产 及 销 售 的 高 新 技 术 企 业 ， 产 品 应 用 于 苹 果 公 司 、 三 星 公 司 等 多 家 知 名 消 费 电 子 品 牌 企 业 ， 并 与 产 业 链 企 业 建 立 了 长 期 稳 定 的 合 作 关 系 。

此次公司选择第一套上市标准，拟募集资金8.04亿元，投资于功能性材料扩产及升级项目、研发中心建设项目，并补充流动资金。

打破国际龙头企业垄断

招股书（注册稿）显示，世华新材具备功能性材料的核心设计合成能力，专注于为客户提供定制化功能性材料。 公司下游客户主要集中在消费电子行业，苹果公司产业链厂商是公司的主要客户群体。

世 华 新 材 表 示 ， 根 据 产 品 功 能 、 应 用 场 景 差 异 ， 公 司 产 品 主 要 包 括 精 密 制 程 应 用 材 料 、 电 子 复 合 功 能 材 料 和 光 电 显 示 模 组 材 料 。 目 前 美 国 的 3M 公 司 、 日 本 的 Nitto 公 司 、 德 国 的 Tesa 公 司 等 占 据 行 业 龙 头 地 位 ， 掌 握 电 子 复 合 功 能 材 料 的 生 产 、 加 工 制 造 技 术 。 世 华 新 材 已 在 应 用 于 消 费 电 子 行 业 的 复 合 功 能 性 材 料 领 域 实 现 突 破 ， 与 上 述 国 际 化 品 牌 展 开 竞 争 。

本次募集资金主要用于功能性材料扩产及升级项目、研发中心建设项目及补充流动资金。 建设募投项目将进一步扩大公司产能，提高公司的销售规模和市场占有率，提升公司的盈利水平。

世 华 新 材 表 示 ， 公 司 产 品 进 入 了 曾 经 由 3M 等 国 际 公 司 垄 断 的 高 端 电 子 复 合 功 能 材 料 领 域 ， 产 品 应 用 于 苹 果 、 三 星 等 众 多 知 名 品 牌 ， 并 与 其 供 应 链 企 业 建 立 了 良 好 的 合 作 关 系 ， 积 累 了 迈 锐 集 团 、 领 益 智 造 、 新 普 集 团 、 久 威 国 际 、 业 成 光 电 等 客 户 资 源 。 从 行 业 竞 争 格 局 看 ， 公 司 作 为 国 内 功 能 性 材 料 的 引 领 者 ， 拥 有 核 心 研 发 能 力 与 核 心 技 术 ， 在 消 费 电 子 领 域 拥 有 较 重 要 的 市 场 地 位 与 较 强 的 竞 争 力 。

2017年至2019年，世华新材研发投入分别为962.23万元、1568.55万元、1621.63万元，占当期营业收入比重分别为4.12%、6.12%、6.73%，呈上升态势。

截至招股书签署日，世华新材共取得专利44项。 其中，发明专利14项，实用新型专利30项。 截至2019年12月31日，公司研发人员合计46人，占员工总数17.90%。

市场竞争日趋激烈

2017年至2019年，世华新材的营业收入分别为2.34亿元、2.57亿元、2.41亿元，净利润分别为9325.76万元、5473.73万元、8158.42万元，扣除非经常性损益后的净利润分别为8743.73万元、8368.95万元、7340.19万元。 毛利率分别为61.82%、60.17%、59.32%，处于较高水平。 公司表示，未来随着同行业企业数量增多及规模扩大，市场竞争将日趋激烈，行业供求关系将可能发生变化，行业整体利润率水平存在下降风险。 可比公司方面，世华新材表示，电子材料业务竞争对手包括3M、Nitto、Tesa等行业龙头公司，国内的斯迪克、方邦科技等均属于新材料厂商。

世华新材表示，如果公司无法长期维持并加强在技术创新能力和工艺管控方面的竞争优势，公司产品价格及毛利率存在下降的风险，进而对公司营业收入和利润产生不利影响。

招股书（注册稿）显示，2017年至2019年，公司外销收入分别为5291.35万元、4073.70万元和2639.09万元，分别占当期营收比例22.64%、15.91%、10.97%。 世华新材表示，全球经济放缓可能给消费电子产品带来一定的不利影响，进而影响公司业绩。

公司光电 显示模 组材料 业务收入 在 2019年达 到 2558 . 4万元 ，占比为 10 . 63% ，而 2018年只 有 215 . 64万元 ，占比为 0 . 84% 。 公司表 示，这得 益于公 司对三 星产业链 客户的 有效拓 展。

对苹果公司及其产业链存在依赖

招股书（注册稿）显示，公司的产品销售客观上形成了对苹果公司的依赖。 报告期内，公司产品应用于苹果终端的销售收入分别为2.17亿元、2.39亿元和2.11亿元，占营业收入的比例分别为92.91%、93.27%和87.65%。 公司应用于苹果终端的产品销售毛利分别为1.36亿元、1.48亿元和1.29亿元，占营业毛利总额的比例分别为94.20%、96.27%和90.47%。

公司称，公司的功能性材料应用范围主要包括手机、平板电脑等领域，来自苹果产业链厂商的销售收入占比较高。 若公司因产品和服务质量不符合苹果公司或其产业链厂商要求，导致双方合作关系发生重大不利变化，或苹果公司未来因经营状况恶化导致产业链厂商对公司的订单需求大幅下滑，将可能对公司的经营业绩产生重大不利影响。

截至招股书签署日，世华新材的控股股东为顾正青，顾正青直接持有世华新材35%的股份，实际控制人为顾正青及其配偶蒯丽丽、吕刚、蔡惠娟及其配偶计建荣5人。 这5人通过直接持有和间接持有方式合计控制世华新材98.90%的股份。

报告期内，公司来自前五大客户的销售收入占营业收入的比例分别为89.12%、84.86%、79.08%。迈锐集团、领益智造、Dong�Sung、业成光电、苏州佳值、久威国际、安洁科技、新普集团等为公司的主要客户。迈锐集团、领益智造是公司近三年的第一大客户和第二大客户。

世华新材主要财务指标

（单位：万元）

杭华股份：

核心技术均自主开发

□本报记者 董添

近日， 杭华股份回复了科创板上市委会议

意见落实函，涉及是否具备独立运营及持续经营

能力等方面的问题。 公司表示，现有的19项核心

技术均系自主开发形成，独占享有，权属清晰。

公司此次拟募集资金投资年产1万吨液体

油墨及8000吨功能材料项目 （二期工程）、新

材料研发中心项目以及补充流动资金。

回复意见落实函

公司回复意见落实函时指出， 现有核心技

术的形成和TOKA没有对应关系。公司部分UV

油墨及其核心凡立水技术来源于从TOKA受让

的相关技术， 但公司在原有技术基础上进行了

改进创新；公司现有的19项核心技术均系自主

开发形成，独占享有，权属清晰，与从TOKA受

让的相关技术不存在对应关系。 公司自主采购

主要原材料，不存在对TOKA的重大依赖。

公司表示，2008年即着手自主开发包括核

心树脂在内的部分核心产品， 并逐步形成UV�

YQ15-NT、UV� SUP、UV� HF等系列产品。 为

进一步提升竞争力，丰富UV油墨产品线，公司

2013年向TOKA购买了UV油墨及其核心凡立

水的相关技术， 拥有对上述技术在中国境内的

独家所有权和使用权。 上述相关技术权利约定

明确，权属清晰。公司持续对上述技术进行改进

和创新，提升了UV油墨产品无甲苯、低气味等

环保特性及黏度稳定等关键技术指标。

2020年1-6月， 公司营业收入为41610.52

万元，较上年同期下降9.78%；归属于母公司股

东的净利润为3706.87万元， 较上年同期下降

2.79%； 扣除非经常性损益后归属于母公司股

东净利润为3112.89万元，同比增长1.8%。

基于2020年1-6月经营及目前在手订单

情况， 公司预计2020年1-9月营业收入为

66732.15万元，同比下降8.69%；预计实现归属

于母公司所有者的净利润6096.59万元， 同比

下降8.16%； 预计扣除非经常性损益后归属于

母公司所有者的净利润为5358.95万元， 同比

下降2.88%。

巩固提升主业

招股说明书显示， 公司本次拟向社会公众

公开发行普通股8000万股，占发行后总股本的

25%。募集资金扣除发行费用后将投资于年产1

万吨液体油墨及8000吨功能材料项目（二期工

程）、新材料研发中心项目以及补充流动资金。

募集资金投入金额合计约3.83亿元。

公司指出，实施募投项目是对公司现有油

墨业务的进一步巩固和提升，有助于提升产品

产能、性能、研发等方面的竞争能力。 其中，年

产1万吨液体油墨及8000吨功能材料项目（二

期工程）将以公司现有液体油墨和功能材料为

基础， 新增1万吨液体油墨和年产8000吨功能

材料的生产能力。 新材料研发中心项目的实

施，将进一步提高公司的研发能力和自主创新

能力，保持公司产品技术先进性。 同时，不断扩

充、完善公司产品线，巩固并强化公司的行业

地位。

公司根据业务发展进程， 合理安排补充

流动资金的使用。 该等资金将投向公司的主

营业务，用于技术研发、生产经营、开拓市场、

人员培训等， 确保研发、 生产经营的顺利开

展，提升公司的扩张实力，提高市场占有率和

抗风险能力。

年产1万吨液体油墨及8000吨功能材料项

目（二期工程）总投资为20408.36万元，建设期

两年。 项目生产的液体油墨包括溶剂型油墨和

水性油墨。其中，溶剂型油墨的产量为7500t/a，

水性油墨的产量为2500t/a。

招股说明书显示， 公司拟以全资子公司浙

江杭华为实施主体，建设新材料研发中心项目。

项目总投资为13619.48万元，建设期两年，拟新

建1座研发中心、1座检测中心、1座应用试验中

心、1座仓库。

提示风险

招股说明书显示，公司面临技术、经营、内

控、财务以及税收优惠政策变化等方面的风险。

技术风险主要包括核心技术失密的风

险、新产品开发的风险、人才流失风险等。 公

司指出，为保持行业竞争的领先性，公司需要

不断增加研发投入。 油墨产品具有跨学科的

复杂性特点， 产品研发过程将存在诸多不确

定性因素。

2017年-2019年，公司应收账款余额分别

为26895.01万元、27645.07万元和27694.88万

元， 占同期营业收入的比例分别为27.98%、

28.61%和27.49%。 公司应收账款期末余额账

龄较短。截至2019年末，账龄在1年以内的应收

账款占应收账款总额的比例在98%以上。 公司

面临个别应收账款不能如期收回而发生坏账

的风险。

报告期各期末， 公司存货账面余额分别为

14937.87万元、14531.38万元和15281.65万元，

占期末资产总额的比例分别为13.79%、13.02%

和12.58%。

公司与TOKA存在关联采购和关联销售。

报告期各期， 公司向TOKA采购金额分别为

7996.09万元、8167.90万元和10615.93万元，占

营业成本的比例分别为 11.19% 、11.06%和

14.05% ； 公司向 TOKA销售金额分别为

5986.19万元、4097.97万元和3346.27万元，占

营业收入的比例分别为6.23%、4.24%和3.32%。

关联销售金额逐年下降， 占销售收入的比例呈

下降态势。
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完成科创板上市申请首轮问询

晶云药物专注药物晶型研发服务与创新

□本报记者 熊永红 傅苏颖

晶云药物日前完成了科创板上市申请的

首轮问询，涉及研发费用及毛利率等共计32个

问题。 公司是一家专注于药物晶型研发服务和

晶型技术产业化的创新型企业。 公司此次拟募

资6亿元，用于晶型技术研发服务平台建设、创

新晶型技术及产品开发平台建设，并补充流动

资金。

股权结构较分散

招股说明书显示，公司股权结构较分散，单

个股东单独或者合计持有或控制的股份数量均

未超过公司总股本的30%， 且依其持有的股份

所享有的表决权不足以对股东大会决议产生重

大影响，因此公司无控股股东。

公司实际控制人为陈敏华、张炎锋、Robert�

Wenslow和王嘉琳。 本次发行前，上述四人直

接或间接合计控制公司54.3329%的股份；本次

发行后， 上述四人直接或间接合计控制公司

40.7497%的股份，仍为公司实际控制人。

公司是一家CRO（合同研发服务商）企业，

专注于药物晶型研发服务和晶型技术产业化的

创新型企业， 拥有专业的晶型研发团队和丰富

的研发经验。

药物晶型是连接药物分子与最终药物产品

的一座重要桥梁。 同一药物的不同晶型具有不

同的物理化学性质，如溶解度、稳定性、引湿性、

流动性等，进而影响药品的质量、生产、药效以

及安全性。

公司向全球制药企业提供专业化的药物晶

型研发解决方案， 帮助其加速药物研发进度。

公司主导或参与了全球500多家客户的超过

1000个化合物的晶型研发，合作对象包括众多

全球知名的大型制药企业。同时，公司充分发挥

自身在晶型研发领域的技术和经验优势， 选取

具有较高市场价值、 技术门槛和专利壁垒的药

物品种，进行创新晶型技术及产品开发。

国内晶型研发服务市场处于初期的快速增

长阶段，预计中国晶型研发服务市场将在2023

年达到3.1亿美元，2018年至2023年间的年复

合增长率为21.8%。

国内从事药物研发CRO的企业较多。 其

中， 服务范围包括药物晶型研发的企业主要包

括药明康德、 康龙化成、 博腾股份和领业医药

（非上市公司）。

公司是国内最早从事药物晶型研发服务的

CRO企业之一；药明康德和康龙化成提供一站

式的临床前及临床药物研发服务， 涉及各个

CRO环节；博腾股份主要从事医药中间体及原

料药定制研发和生产，并于2017年收购J-star

公司，开始涉足晶型研发领域。 相比而言，同样

处于行业领先梯队的晶云药物侧重CRO服务

中的晶型研究细分领域， 凭借在药物晶型研发

领域的先发优势， 开发和掌握了晶型研发领域

的多项核心技术， 成为药物晶型研发领域综合

实力较强的企业之一。

掌握多项核心技术

2017年至2019年， 公司研发投入分别为

1224.19万元、1864.62万元和2202.68万元，占

营 业 收 入 比 例 分 别 为 17.82% 、14.49% 和

19.15%。

公司的研发费用率显著高于同行业可比公

司。问询函要求公司说明技术开发的用途，结合

公司产品开发人员的资质、开发经验、资金安排

等说明公司是否具备产品开发能力， 技术开发

相关的支出计入研发费用的合规性。

公司回复称， 在与晶型研发服务的客户利

益不冲突的前提下， 公司选择具有较高市场价

值、 技术门槛和专利壁垒的药物品种开展创新

晶型技术自主开发。公司已建立制剂开发团队，

掌握了制剂开发核心技术， 已有多个品种处于

制剂开发阶段，具备制剂产品开发能力。 同时，

公司将通过自有资金、 此次IPO募投资金等多

种方式筹集研发资金， 并根据项目进度情况进

行投入。 公司具备产品开发能力。

公司表示， 通过自主研发活动形成的创新

晶型专利技术或者专有技术， 符合无形资产定

义。 公司创新晶型技术自主开发项目开发支出

应在发生当期进行费用化处理。 公司将创新晶

型技术自主开发项目开发支出计入研发费用符

合企业会计准则相关规定。

公司拥有资深的晶型研发团队。 截至2019

年12月31日，公司共有180名员工。 其中，博士

占12.78%，硕士占42.78%，本科占38.33%。 公

司的三位联合创始人陈敏华、张炎锋及Robert�

Wenslow曾在美国默克制药公司拥有多年的

创新药物晶型研究和管理经验。

截至2019年12月31日，公司开发和掌握了

晶型研发领域的多项核心技术， 拥有114项已

授权的专利和123项正在审查的专利申请。 公

司已成功开发超过70个药物品种的创新晶型，

适应症涵盖癌症、自身免疫、心脑血管、血液和

神经系统等领域。经过多年的发展，公司已成为

具有较强竞争力的药物晶型研发企业。

境外收入占比高

报告期内，公司营业收入分别为6870.46万

元、1.29亿元和1.15亿元，主营业务收入占营业

收入的比例均超过99%。 公司主营业务收入主

要来自晶型研发服务以及创新晶型技术及产品

开发业务； 归属于母公司股东的净利润分别为

841.71万元、3625.34万元和3264.90万元。

报告期内，境外收入金额分别为4686.02万

元、1.06亿元和7352.6万元，占主营业务收入比

例分别为68.33%、82.74%和64.09%。 2018年度

-2019年度公司创新晶型技术及产品开发业务

的收入分别为4714.68万元、1690.32万元，全部

来自境外客户。

报告期内， 公司综合毛利率分别为

75.45%、83.14%以及76.80%，与同行业差异较

大， 主要系其晶型研发服务与创新晶型技术及

产品开发的毛利率均处于较高水平。

问询函要求公司说明： 结合公司各项业

务的成本构成与同行业可比公司的比较情

况， 说明公司毛利率显著高于同行业可比公

司的原因。公司回复称，药物研发是一项复杂

的系统工程，涉及疾病选择、靶点选择、先导

化合物的筛选及优化、候选化合物确定、药学

研究、药代动力学研究、动物实验、临床I期、II

期、III期、注册上市等多个环节。 不同环节对

研发公司的人员、技术、设备和原材料要求不

尽相同。报告期内，同行业可比公司的成本构

成存在较大差异。以2019年为例，成都先导直

接人工费用占比 49.0% ， 而博腾医药仅

6.23%。从可比公司营业成本构成分析比较毛

利率差异，针对性不强。公司的晶型研发服务

业务与创新晶型技术及产品开发业务的毛利

率保持稳定， 该类业务的持续增长有利于公

司维持较强的盈利能力； 公司的药学研发服

务毛利率存在一定波动， 但该类业务销售收

入占比较低。

□本报记者 刘杨

打破国际龙头企业垄断

招股书（注册稿）显示，世华新材具备功

能性材料的核心设计合成能力，专注于为客户

提供定制化功能性材料。 公司下游客户主要

集中在消费电子行业，苹果公司产业链厂商是

公司的主要客户群体。

世华新材表示，根据产品功能、应用场

景差异，公司产品主要包括精密制程应用材

料、 电子复合功能材料和光电显示模组材

料。 目前美国的3M公司、日本的Nitto公司、

德国的Tesa公司等占据行业龙头地位，掌握

电子复合功能材料的生产、 加工制造技术。

世华新材已在应用于消费电子行业的复合

功能性材料领域实现突破，与上述国际化品

牌展开竞争。

本次募集资金主要用于功能性材料扩产

及升级项目、研发中心建设项目及补充流动资

金。 建设募投项目将进一步扩大公司产能，提

高公司的销售规模和市场占有率，提升公司的

盈利水平。

世华新材表示，公司产品进入了曾经由

3M等国际公司垄断的高端电子复合功能材

料领域，产品应用于苹果、三星等众多知名

品牌，并与其供应链企业建立了良好的合作

关系，积累了迈锐集团、领益智造、新普集

团、久威国际、业成光电等客户资源。从行业

竞争格局看，公司作为国内功能性材料的引

领者，拥有核心研发能力与核心技术，在消

费电子领域拥有较重要的市场地位与较强

的竞争力。

2017年至2019年， 世华新材研发投入分

别为962.23万元、1568.55万元、1621.63万元，

占当期营业收入比重分别为4.12%、6.12%、

6.73%，呈上升态势。

截至招股书签署日，世华新材共取得专利

44项。 其中，发明专利14项，实用新型专利30

项。截至2019年12月31日，公司研发人员合计

46人，占员工总数17.90%。

市场竞争日趋激烈

2017年至2019年， 世华新材的营业收入

分别为2.34亿元、2.57亿元、2.41亿元， 净利润

分别为9325.76万元、5473.73万元、8158.42万

元， 扣除非经常性损益后的净利润分别为

8743.73万元、8368.95万元、7340.19万元。 毛

利率分别为61.82%、60.17%、59.32%，处于较

高水平。 公司表示，未来随着同行业企业数量

增多及规模扩大，市场竞争将日趋激烈，行业

供求关系将可能发生变化，行业整体利润率水

平存在下降风险。 可比公司方面，世华新材表

示， 电子材料业务竞争对手包括3M、Nitto、

Tesa等行业龙头公司，国内的斯迪克、方邦科

技等均属于新材料厂商。

世华新材表示， 如果公司无法长期维持并

加强在技术创新能力和工艺管控方面的竞争优

势，公司产品价格及毛利率存在下降的风险，进

而对公司营业收入和利润产生不利影响。

招股书 （注册稿） 显示，2017年至2019

年， 公司外销收入分别为 5291.35万元 、

4073.70万元和2639.09万元，分别占当期营收

比例22.64%、15.91%、10.97%。 世华新材表

示，全球经济放缓可能给消费电子产品带来一

定的不利影响，进而影响公司业绩。

公司光电显示模组材料业务收入在2019

年达到2558.4万元，占比为10.63%，而2018

年只有215.64万元， 占比为0.84%。 公司表

示， 这得益于公司对三星产业链客户的有效

拓展。

对苹果公司及其产业链存在依赖

招股书（注册稿）显示，公司的产品销售

客观上形成了对苹果公司的依赖。 报告期内，

公司产品应用于苹果终端的销售收入分别为

2.17亿元、2.39亿元和2.11亿元，占营业收入的

比例分别为92.91%、93.27%和87.65%。 公司

应用于苹果终端的产品销售毛利分别为1.36

亿元、1.48亿元和1.29亿元， 占营业毛利总额

的比例分别为94.20%、96.27%和90.47%。

公司称，公司的功能性材料应用范围主要

包括手机、平板电脑等领域，来自苹果产业链

厂商的销售收入占比较高。若公司因产品和服

务质量不符合苹果公司或其产业链厂商要求，

导致双方合作关系发生重大不利变化，或苹果

公司未来因经营状况恶化导致产业链厂商对

公司的订单需求大幅下滑，将可能对公司的经

营业绩产生重大不利影响。

截至招股书签署日，世华新材的控股股东

为顾正青， 顾正青直接持有世华新材35%的股

份， 实际控制人为顾正青及其配偶蒯丽丽、吕

刚、蔡惠娟及其配偶计建荣5人。 这5人通过直

接持有和间接持有方式合计控制世华新材

98.90%的股份。

报告期内，公司来自前五大客户的销售收入

占营业收入的比例分别为89.12%、84.86%、

79.08%。 迈锐集团、领益智造、Dong� Sung、业

成光电、苏州佳值、久威国际、安洁科技、新普集

团等为公司的主要客户。迈锐集团、领益智造是公

司近三年的第一大客户和第二大客户。

科创板IPO获注册

世华新材瞄准功能性材料领域

9月1日， 证监会同意

世华新材科创板首次公开

发行股票注册。世华新材是

一家从事功能性材料研发、

生产及销售的高新技术企

业， 产品应用于苹果公司、

三星公司等多家知名消费

电子品牌企业，并与产业链

企业建立了长期稳定的合

作关系。

此次公司选择第一套

上市标准，拟募集资金8.04

亿元，投资于功能性材料扩

产及升级项目、研发中心建

设项目，并补充流动资金。


