
秉承“精益制药、精益用药、守护健康”

的理念，科兴制药（688136）在行业深耕20

余年。 依托重组人促红素、 重组人干扰素

α1b、重组人粒细胞刺激因子以及酪酸梭菌

二联活菌的核心产品，科兴制药奠定了行业

的江湖地位。12月14日， 科兴制药正式登陆

科创板，圆梦A股。伴随科创板的首发上市，

科兴制药迈向新阶段和新征程。 资本加持

下，科兴制药的核心竞争力有望得到进一步

的提升，同时也将助力公司早日实现“成为

高品质生物药的领导者”的美好愿景。
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中环股份分饰“多角”欧晶科技IPO存疑

北京商报2020.12.18

贡献近九成营收

2017-2019年，欧晶科技对中环股份

的销售收入占比分别约为 87.87%、

86.79%、86.4%，均近九成。

招股书显示，欧晶科技主营业务为石

英坩埚产品、硅材料清洗服务、切削液处理

服务。石英坩埚是单晶硅拉晶的主要原辅

料，硅材料清洗、切削液处理是单晶硅片生

产的重要工序，以上几块业务均处于光伏、

半导体产业链上游。

从欧晶科技的主营业务收入情况来看，

石英坩埚以及硅材料清洗是公司收入的主

要来源。以2019年来看，硅材料清洗、石英坩

埚分别产生营收2.46亿元、1.87亿元，分别占

当期全部营收比例的43.78%、33.33%。

由于欧晶科技下游客户单晶硅片生产

商中环股份与隆基股份形成了较为稳定的

双寡头垄断竞争格局，公司报告期内营收

重度依赖中环股份。数据显示，2017-2019

年，欧晶科技对中环股份的销售收入分别

约为3.03亿元、4.76亿元、4.96亿元。

不难看出，除了重度依赖中环股份之

外，欧晶科技对其销售收入也在逐年增加。

对于该情况，证监会也进行了重点关注，在

反馈意见中要求欧晶科技补充说明公司对

中环股份销售收入逐年增加的原因，在下

游单晶硅存在双寡头竞争的情况下，公司

销售高度依赖中环股份的商业合理性，是

否存在潜在风险等问题。

针对相关问题，北京商报记者向欧晶

科技方面发去采访函，对方在回复函中表

示，根据光伏产业咨询公司PVinfolink数

据显示，2018年隆基股份和中环股份双寡

头共占据了全球太阳能级单晶硅片领域

74%的市场份额，市场份额呈现进一步向

行业内头部企业集中的趋势，这决定了公

司的下游客户集中度较高。

另外，欧晶科技在招股书中表示，公

司石英坩埚产品销售价格的确定，综合考

虑出厂基准价、运费及包装物构成、订单

数量、路途长短、产品规格、产品更新换

代、客户资质、回款安全性、行业下游的价

格变化等因素，公司向中环股份及其关联

方销售石英坩埚的单位价格低于第三方

的销售价格。

对于向中环股份销售价格较低的原

因，欧晶科技在回复北京商报记者采访函

中表示，“中环股份及其关联方向公司采购

石英坩埚数量多且稳定，对其定价优惠与

公司的销售策略和内部价格调节机制相

符。公司对中环股份及其关联方的销售，因

距离近而运输成本低、包装物可循环重复

使用，成本低于其他第三方客户”。

稳居第二大供应商

除了系公司“金主”之外，中环股份在

报告期内还稳居欧晶科技第二大供应商。

招股书显示，2017-2019年，欧晶科技

对中环股份的采购金额分别约为4961.8万

元、7331.17万元、4679.31万元，分别占当

期采购总额的比例为17.28%、14.16%、

13.13%，均位列欧晶科技第二大供应商。

中环股份这种既是大客户又是供应商

的情况引发了市场极大关注。投融资专家

许小恒在接受北京商报记者采访时表示，

针对存在同是客户和供应商的情况，一般

情况需要核查合理性和必要性，是独立的

购销业务还是委托加工、采用总额法还是

净额法等。

针对相关问题，欧晶科技在回复北京

商报记者采访函中表示，公司对中环股份

同时存在销售和采购的情形，对中环股份

采购是为了更好地实现销售目标的必要辅

助行为。由于公司向中环股份及其关联方

提供业务的特点，需要考虑近距离、低成

本、高效率、快速响应客户需求、保证服务

质量、技术合作等多方面的因素，公司因此

向中环股份及其关联方进行了采购，目前

主要是向中环股份租赁房屋作为经营场所

为中环股份提供服务，以及因租赁房屋而

附带产生的水、电、采暖、气等配套采购。经

过十年的合作，公司向中环股份提供产品

及服务具备了较强的黏性。

对于向中环股份租赁房产一事，欧晶

科技在招股书中也有介绍。欧晶科技表示，

报告期内，公司硅材料清洗服务、切削液处

理服务分别属于单晶硅片拉晶环节和切片

环节的配套服务，需要在中环股份及配套

方拉晶厂房和切片厂房附近租赁相应的厂

房用于上述拉晶环节和切片环节的配套服

务。因此，公司租赁了相关房产用于向客户

提供硅材料清洗服务、切削液处理服务。

据招股书，欧晶科技共向中环股份方

面租赁了6处房产。

对于该情况，证监会也要求欧晶科技

说明向中环股份租赁房屋的期限确定要

求、相关续签机制，必要性和合理性，租赁

房屋面积占公司生产经营总体用房面积的

比例等问题。

另外，欧晶科技在回复北京商报记者

采访函时表示，除了中环股份以外，公司的

客户在数量上每年都有新增，公司的供应

商也会动态调整。

曾系发起大股东

值得一提的是，中环股份与欧晶科技

并不止于合作伙伴的关系，中环股份旗下

公司中环光伏以及天津环欧还曾是欧晶科

技的历史股东。

欧晶科技成立于2011年，彼时因石英

坩埚供应紧张，中环股份全资子公司天津

环欧联合余姚恒星与拥有石英坩埚生产经

验的宁夏晶隆合作设立了欧晶有限（欧晶

科技前身），天津环欧持有42%的股份，系

当时的第一大股东。之后在2013年欧晶有

限经历了第一次股权转让，股权转让完成

后，余姚恒星、天津环欧分别持有欧晶有限

58%、42%的股份，天津环欧让出了第一大

股东的位置。

2015年，天津环欧将所持欧晶有限

42%的股份转让给了中环光伏。之后欧晶

有限进行了一次增资，并整体变更为股份

有限公司，截至2017年5月中环光伏持有

欧晶科技28.8262%的股份。

但在2018年1月，欧晶科技表示，为配合

公司资本运作，解决同业竞争，提升供应商

实力，中环光伏将持有的公司28.8262%股权

以公开转让的方式转让给万兆慧谷、余姚恒

星、华科新能，交易价格为1.53亿元。自此，中

环光伏正式退出欧晶科技股东行列。

对于上述现象，证监会也进行了重点

关注，要求欧晶科技具体说明余姚恒星、宁

夏晶隆的业务背景和演变，与石英坩埚业

务领域之间的关系，与天津环欧联合设立

公司的合理性，梳理中环系自公司设立以

来对公司的出资情况。此外，证监会还要求

欧晶科技具体说明2018年1月股权转让

前，与中环系存在同业竞争的具体情况，认

定存在同业竞争的依据和原因。

著名经济学家宋清辉在接受北京商报

记者采访时表示，IPO企业的关联关系是

监管层关注的重点，能否说明这些关系存

在的合理性是企业要解释的重点。

另外，在反馈意见中，证监会也要求欧

晶科技结合《首发业务若干问题解答》及中

环股份混改进展，说明在中环股份退出公

司股权后，双方合作的稳定性及业务持续

性，是否导致未来持续经营能力存在重大

不确定性。 北京商报记者 董亮 马换换

科兴制药：重组蛋白龙头圆梦科创板
成功发行上市

12月14日，科兴制药正式在A股上市。

随着科兴制药的上市，科创板又迎来一家

生物药企业。

据了解，科兴制药成立于1997年8月，

是现代生物制药的先行者。科兴制药是一

家主要从事重组蛋白药物和微生态制剂的

研发、生产、销售一体化的创新型生物制药

企业，专注于抗病毒、血液、肿瘤与免疫、退

行性疾病等治疗领域的药物研发，并围绕

上述治疗领域拥有一定中药及化学药技术

沉淀。

回溯IPO进程，科兴制药于今年5月向

上交所报送IPO申报稿。今年9月1日，科兴

制药的科创板上市申请获通过。历经7个月

的考验，科兴制药终于圆梦A股。

科兴制药成功上市，离不开在行业深

耕数年的底蕴。经过20多年的医药研发与

产业化技术沉淀，科兴制药目前已构建了

较为完整的生物药研发体系，覆盖从药物

发现、药学研究、临床前研究、临床研究至

产业化的全过程医药创新能力，拥有重组

蛋白分泌表达技术平台、重组蛋白药物产

业化技术平台、长效重组蛋白技术平台、微

生态制剂研发及产业化技术平台等核心技

术平台。

行业深耕20余载，科兴制药自我“造

血”能力也不断提升。财务数据显示，

2017-2019年，科兴制药实现的营业收入

分别为61584.01万元、89061.17万元、

119076.63万元，复合增长率39.05%。

营业收入增长的同时，科兴制药的利

润空间也进一步释放。2017-2019年，科兴

制药实现的归母净利润分别为5939.16万

元、9416.37万元、15981.04万元，复合增长

率64.04%。在今年上半年，科兴制药实现

的营业收入为56618.69万元，对应的归母

净利润约9454.68万元。

拥有20多年商业化经验的科兴制药，

搭建了完善的销售网络。据公司招股书，

其搭建的立体销售网络遍布全国各省市

地区，与国药控股、上海医药、华润医药、

海王集团、九州通、重药控股、白云山、南

京医药、陕西医药等全国及区域性大型医

药流通企业开展深度合作，经销网络遍布

全国，终端覆盖各级医院、卫生服务中心、

诊所、药店等，其中医院超过5000家，此外

公司积极布局基层医疗服务机构，实现渠

道下沉。

手握四大核心产品

科兴制药近年来业绩之所以稳步提

升，主要是公司已形成了相对丰富的产品

结构。

科兴制药招股书显示，目前公司主力

产品共有四款，包括重组人促红素、重组人

干扰素α1b、重组人粒细胞刺激因子以及

酪酸梭菌二联活菌。从收入情况来看，

2017-2019年以及2020年1-6月，科兴制

药上述4个产品占主营业务收入的比例分

别为99.44%、98.88%、99.09%和99.38%。

科兴制药的4款主力产品中，重组人促

红素是拳头产品。据公司招股书，

2017-2019年以及2020年1-6月，科兴制

药的重组人促红素的销售收入分别为

28092.54万元、43517.74万元、55939.28万

元和27853.93万元，2017-2019年复合增

速41.11%，占公司主营业务收入的比例分

别为45.66%、48.9%、46.99%和49.21%。

据了解，重组人促红素注射液系国家

基本药物目录、国家医保目录（乙类）品种。

在国内重组人促红素市场，科兴制药产品

重组人促红素注射液（商品名：依普定）

2017-2019年度市场占有率排名第三。

重组人促红素产品依普定在国内同类

产品中，出口优势明显。报告期内，科兴制

药的重组人促红素出口巴西、菲律宾、印度

尼西亚等20多个国家。

重组人干扰素α1b则是科兴制药的另

一款重磅产品。2017-2019年以及2020年

1-6月重组人干扰素α1b的的销售收入分

别 为 19611.97万 元 、26776.72万 元 、

35298.39万 元 和 17850.59万 元 ，

2017-2019年复合增速34.16%，占公司主

营业务收入的比例分别为 31.88%、

30.09%、29.65%和31.54%。

科兴制药的重组人干扰素α1b在市场

中亦有优势竞争地位。科兴制药注射用重

组人干扰素α1b（商品名：赛若金）

2017-2019年度市场占有率排名第二。

值得一提的是，科兴制药的“重组人干

扰素α1b”被列入工信部2020年2月 14日

发布的《疫情防控重点保障物资（医疗应

急）清单》，在国家卫生健康委员会发布的

《新型冠状病毒感染的肺炎诊疗方案》试行

第一至七版，明确指出：目前没有确认有效

的抗病毒治疗方法；可试用α-干扰素雾

化吸入。

科兴制药表示，公司将在抗病毒领域

进一步巩固现有产品的市场领先地位依托

在干扰素领域的优势，科兴制药目前重组

人干扰素相关在研产品还有3项。

科兴制药将持续大力发展国际市场，

目标实现海外60个以上的国家/ 地区的注

册与市场准入。

强化研发驱动力

以创新为驱动力的科兴制药，也取得

了一些不错的成绩。据招股书，公司技术中

心2017年被认定为“山东省省级企业技术

中心”，2018年被认定为“济南市蛋白药物

工程实验室”，2020年被认定为“广东省基

因工程重组蛋白药物工程技术中心”。

截至招股说明书签署日，科兴制药拥

有各类专利36项，其中发明专利24项。

当然，成绩只能代表过去。伴随着科兴

制药的成功上市，其有着“聚焦生物制药主

航道，推动生物制药高品质发展，致力于成

为创新型生物医药的标杆企业”这一更高

追求。

科兴制药称，未来将秉承“精益制药、

精益用药、守护健康”的发展使命，聚焦于

生物药发展战略，并将在研发、产业化、市

场营销、人才及组织等方面持续推进，保障

生物药发展战略落地。

从募投项目中，也可以看出这一点。据

公司招股书，科兴制药本次A股IPO募集资

金将用于药物生产基地改扩建项目、研发

中心升级建设项目、信息管理系统升级建

设项目和补充流动资金。

科兴制药当前在研生物药项目达到8

项。其采用深耕优势技术和拓展前沿生

物技术相结合的产品战略，按照“近期-

中期-远期”的阶段规划产品线，储备了

梯队化、系列化、递进式的生物药物在研

项目。

科兴制药近期的产品开发策略，是系

统深挖并拓展现有重组蛋白类产品和微生

态制剂产品的适应症，改良现有产品剂型，

形成一个品种多个剂型的产品布局，提高

产品适用范围和患者依从性，实现现有产

品的系列化。

中期产品开发策略，是在现有核心技

术平台基础上，科兴制药按照研发管线布

局规划，在抗病毒、血液、肿瘤与免疫、退行

性疾病领域等集中布局新产品，生物类似

药与创新药结合，实现技术的更新迭代，形

成新的技术优势领域和产品优势领域。

远期产品开发策略，科兴制药将进一

步整合全球生物医药研发资源，在立足自

身优势的基础上，引进、消化、改良形成科

兴独有的技术优势，并利用全球的智力资

源、药政资源，开发全球市场。

距离内蒙古欧晶科技股份有限公司（以下简称“欧晶科技”）回

复证监会反馈意见的最后期限已经越来越近。作为光伏产业链的上

游行业， 欧晶科技与中环股份的关系在此次IPO进程中一直被市场

所关注。由于中环股份与隆基股份在单晶硅片行业形成了双寡头垄

断格局， 这导致中环股份成为了欧晶科技的稳定“金主”，在

2017-2019年均向欧晶科技贡献了近九成营收。 需要指出的是，在

报告期内中环股份还稳居欧晶科技第二大供应商的位置； 另外，中

环股份旗下两家子公司还曾是欧晶科技的历史股东。这些错综复杂

的关系成为了证监会追问的要点，想要成功上市，欧晶科技还要对

这些问题给出一个合理的解释。


