
成立於2000年的和黃中國醫藥科技，
是一家處於商業化階段的創新型生物製藥
公司，擁有商業及研發創新兩大業務，前
者專注於全球創新及中國癌症市場。目前
有八種正在進行臨床試驗的自主研發候選
藥品，當中五種已或將要開始全球臨床開
發。後者主要銷售處方藥及消費保健品。

去年虧損5.8億
和黃中國醫藥科技於2006年在倫敦證

券交易所的AIM（另類投資市場）上市，
2016年其美國存託股份在納斯達克上市。
港交所去年修改上市條例，未盈利的生物
科技股亦可來港上市。

和黃中國醫藥科技主席杜志強表示，
中國生物科技生態系統發展迅速，而近期
的政策改革亦加快了創新藥物的審批時間
，加上港交所放寬生物科技企業來港上市
，有助相關企業獲取資金。他預計，在港
上市可為現時在納斯達克及倫敦AIM上市
帶來補充，同時增長流動性及強化資金渠
道，加強藥品研發能力，助力集團成為國
際性的生物製藥企業。

文件顯示，和黃中國醫藥科技2018財
年收入同比減少11.2%，主要是由於處方藥
業務因內地實施 「兩票制」，令收入減少
所致，預計2019財年有關業務將進一步受
到影響。在2016財年至2018財年期間，和
黃中國醫藥科技僅2016年錄得純利1169.8
萬美元，其後兩年分別虧損2673.7萬美元
和7480.5萬美元。

和黃中國醫藥科技表示，未來的盈利
能力主要取決於候選藥物商業化是否能夠
成功。迄今，去年11月推出的呋喹替尼，
是集團唯一獲得批准銷售的候選藥物，主
要用於治療三線轉移性結直腸癌患者。至
於其他候選藥物仍在開發階段，若過程遇
到嚴重延誤，對業務會帶來重大損害。

和黃中國醫藥科技行政總裁Christian
Hogg表示，視乎臨床結果，目標未來兩年
沃利替尼和索凡替尼可獲批准，鞏固集團
作為中國腫瘤學領先者的地位。

霍建寧：維持重大投資
對於長和有意將持股降至50%以下，

有指其看淡業務前景，及因研發投入大而
帶來風險。惟有消息稱，長和是次減持是
為配合招股所需。長和董事總經理霍建寧
在新聞稿中也指出，為更大限度地提升患
者利益和股東價值，需要為和黃中國醫藥
科技提供充分的靈活性，以加快其對自身
戰略目標的投資。他強調，和黃中國醫藥
科技具強勁的增長潛力，並計劃繼續維持
在其的重大持股作為長期投資。

據介紹，是次集資所得，集團將用於
通過註冊試驗及可能提交新藥申請推進沃
利替尼、呋喹替尼及索凡替尼的最後階段
臨床項目；推進臨床項目進入全球及中國
的註冊研究；支持進一步的概念驗證研究
；支持呋喹替尼及索凡替尼與檢查點抑制
劑的聯合療法研究等。是次在港上市的聯
席保薦人為美銀美林及高盛。

大公報記者 林靜文

長和（00001）持股60.2%的和黃中國醫藥科技，向港交所（
00388）遞交主板上市申請。根據初步招股文件，和黃中國醫藥科
技去年股東應佔虧損進一步擴大至7480.5萬美元（約5.8億港元）
，而長和有意在上市後將持股降至50%以下，其業績不再於長和
財務報表合併入帳。外電引述消息指，該公司計劃集資5億美元（
約39億港元），目標在第三季完成。若成功分拆上市，將是2015
年長實與和黃 「世紀大重組」 後，最大一宗商業決定。

和黃中國醫藥科技擬下季IPO籌39億

沽空飆43% 港股復失三萬關
【大公報訊】人行公開市場連續第18日暫停逆

回購操作，內地市場流動性備受關注，疊加上月
新增貸款大增被負面解讀，判斷短期內進一步降
準無望。內地A股昨衝高回落，觸發港股淡友趁勢
殺倉，恒指早段衝上三萬關，最多漲370點，但收
市時轉跌99點，主板沽空暴增43%至五周高位。分
析員稱，港股已升近頂部，散戶宜減持倉位套利。

市盈率不便宜 散戶沽貨套現
內地上周五新增貸款勝預期，港股昨裂口高

開210點，最多飆高370點，見30280點。然而，內
地股市忽然 「變臉」，A股由高位掉頭向下，打擊
港股投資者信心，導致恒指升幅不斷縮窄，午後
更轉升為跌，收市時倒跌99點，三萬點得而復失
，波幅超過460點。國企指數跌27點，報11631點
。主板成交額增加22%，至1099億元。港股單日轉
向，淡友大肆做空，令到全日沽空額增加43%，至
186億元，創過去五周最高。港版恐慌指數上升
6.8%，至16.05點。

滙盈資產管理董事總經理謝明光表示，縱觀
證券大行對恒指今年預測目標大約三萬點，港股
估值在撇除銀行股後，市盈率達到15、16倍，現

價不算便宜。當指數升穿三萬點後，基金經理不
願在高位大手接貨，導致指數升抵三萬點水平後
，市場購買力明顯下降。謝明光稱，雖然在中美
簽訂貿易協議前，港股大跌的機會不高，但散戶
投資者考慮趁高位減持部分倉位鎖定利潤。

工銀國際研究部策略師邱志承表示，中美貿
易談判進展順利，對股市有提振作用。因此，
香港及內地兩地市場短線調整幅度及時間均有
限。周期性股份、債優股、高波動股份將有較
佳表現。

個股方面，騰訊（00700）縱獲大摩、花旗唱
好，但股價仍然未能逾越400元大關。大摩認為，
騰訊的《和平精英》獲批意味着更多生存類射擊
遊戲有機會獲批，給予目標價408元。另外，花旗
表示騰訊有多個潛在盈利增長機會，包括內地工
業數碼化升級，遊戲及廣告業務等，對騰訊的目
標價由430元調整至453元。騰訊昨日股價先升後
回落，跌1.4%，報388.2元。

本地拆息後抽，一個月期迫近兩厘，本地地
產股偏軟，信和置業（00083）股價跌1.3%，報
14.22元；長實集團（01113）股價跌1%，報67.9元
；新鴻基地產（00016）股價跌0.9%，報134.7元。

【大公報訊】A股周一高開
低走，收盤全線報跌，創業板更
大跌1.7%。分析認為，上周金融
數據表現超預期，雖帶動股市高
開，但難對股價構成支撐，料後
市大概率呈現震盪調整走勢。

已出爐較佳的內地經濟數
據，疊加中美貿易磋商樂觀，
滬綜指早段曾收復3200點水平
，但午後多個板塊翻綠，農業
板塊領跌，兩市主板指數調頭
向下，最後，滬綜指、深成指
分別收跌0.34%及0.78%，收報
3177.79及10056.73點；創業板
跌1.7%報1666.9點。兩市當日合
計成交不足8000億元（人民幣
，下同）。北向資金當天淨流
出17.82億元。

盤面上，白糖板塊領漲，養
雞、啤酒板塊領跌，汽車板塊尾
盤全線下挫。

華西證券分析師曹雪峰指出
，雖然新增貸款數據可能短期內
激勵市場，但無法對股價提供持

續性支撐。海通證券指出，社融
增速企穩預示未來經濟有望見底
，加上三月通脹明顯反彈，意味
央行貨幣政策進一步寬鬆必要性
明顯下降，未來降準概率或明顯
減弱。

北京星石投資認為，中國
經濟大概率在二季度逐步見底
。另外，減稅降費的正式執行
，可能會導致 「盈利底」先於
「經濟底」出現。根據歷史經

驗，企業的 「盈利底」與 「經
濟底」基本是同步的，但是本
輪盈利下行周期中，超預期的
減稅降費政策全部集中在二季
度釋放，可能會使得 「盈利底
」先於 「經濟底」出現。

中原證券建議，短期可以將
倉位控制在五成左右，短線繼續
關注銀行、券商、消費以及區域
建設等板塊；中線繼續關注金融
、消費藍籌和通信板塊；長線繼
續推薦成長價值板塊以及熱門行
業龍頭。

A股高開低走 創板跌近2%
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• 通過註冊試驗及可能提交新藥申請推進沃利替尼、呋喹替尼及索凡替
尼的最後階段臨床項目

• 推進臨床項目進入全球及中國的註冊研究

• 支持進一步的概念驗證研究

• 支持呋喹替尼及索凡替尼與檢查點抑制劑的聯合療法研究

• 資助通過內部研究持續擴大的癌症及免疫疾病產品組合

• 進一步建立專注於癌症的銷售團隊

• 資助潛在的全球業務發展及戰略收購機會，以配合內部研發活動

• 用作營運資金，在全球及中國擴大內部能力及一般公司用途
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長和持股六成長和持股六成 上市後有意降至上市後有意降至5050%%以下以下

和黃中國醫藥科技股權架構
長和實業
60.2%

董事
2.7%

公眾股東
37.1%

和黃中國醫藥科技

研發創新平台
（主要致力開發治療癌症及

自身免疫疾病的新藥）

商業平台

Hutchison MediParma Holdings處方藥 消費保健品

和記黃埔醫藥 Hutchison MediParma
（HongKong）

上海和黃藥業 國控和黃

白雲山和黃 和黃漢優 和黃健寶 和記消費品

收入 股東應佔淨溢利

2016年 2017年 2018年

2.161億
美元

2.412億
美元

2.141億
美元

⬆11.63% ⬇11.23%

2016年 2017年 2018年

1169.8萬
美元

-2673.7萬
美元

-7480.5萬
美元

近年虧損進一步擴大

【大公報訊】外電引述消息稱，全球
最大啤酒商百威英博計劃將亞洲業務在港
上市，集資額最多50億美元，料成為今年
最大宗上市案。消息稱，該公司預計最快
本月底或下月初向港交所提交上市申請文
件。此外，內地人工智能平台赤子城亦計
劃今年下半年來港上市，集資額約1億美元
，最快下月遞交申請。

據悉，百威英博已委任花旗和美銀美
林協助其將亞洲業務在港上市，摩根士丹
利及摩根大通將擔任保薦人。至於赤子城
在2014至2016年間已完成天使輪至D輪融

資，投資方包括明勢資本及海通證券旗下
基金海通開元等。

其他新股消息方面，香港金融交易解

決方案供應商連成科技（08635）昨起招股
，每股招股價介乎0.53元至0.67元，入場費
2707元，預計5月2日上市。香港改建、加
建工程及土木工程的專業承建商B&D（
01780）也於昨招股，招股價介乎0.84元至
1.06元，入場費2676.7元，股份預計4月30
日掛牌。

禪遊暗盤升21%
此外，將於今天掛牌的手遊開發商和

運營商禪遊科技（02660）暗盤收報1.49元，
較上市價1.23元高21%，每手帳面賺520元。

百威英博最快月底遞上市申請

▲百威英博亞洲業務擬在港掛牌，有望
成為今年最大宗上市案

新 聞 分 析
大公報記者 林靜文

港交所（00388）去年四月推出上市新
規，讓 「同股不同權」新經濟公司及未有
盈利的生物科技公司來港上市，至今最少
有七家生物科技公司登陸香港。長和是次
分拆上市的和黃中國醫療科技，去年虧損
5.8億元，更預告未來盈利主要取決於候選
藥物商業化是否成功。生物科技行業具研
發周期長、投資周期長和上市時間長等特
點，投資者決定投資時，確實須審慎。

縱觀本港生物科技股表現，歌禮製藥
（01672）、百濟神州（06160）及華領醫
藥（02552）上市至今，股價分別跌10%至
50%不等；反觀信達生物（01801）、君實
生物（01877）、基石藥業（02616）和康
希諾生物（06185）上市至今，股價累升
30%至逾1倍，可見市場對相關行業股份看
法不一。

事實上，中國乃至全球的醫療需求龐

大，內地及跨國企業爭相拓展創新藥物開
發，帶來更先進的治療方式。然而，無論
是致力於HIV領域的抗病毒平台，還是分
子標靶藥、抗菌療法或是免疫治療，抑或
專注癌症領域或着重在皮膚領域，都注定
了這些生物科技企業需花費較一般醫療企
業長的時間和投入才能達到目標。

生物科技固然是未來的大趨勢，但有
別於一般的醫藥、醫療股，生物科技企業
來港上市，除了考驗本港投資者能否專業
地給予相對合理的估值，也是這些企業學
會說出自己故事，讓更多人明白公司業務
的遠大前景。投資者萬不能盲目跟風投資
，使自己陷入更大投資風險。

正如港交所總裁李小加所言： 「如果
你看不懂生物科技公司的招股書，請千萬
不要投資；如果你對生物科技行業的政策
與發展不甚了解，請千萬不要投資；如果
你的心臟不能承受股價一天漲跌20%甚至
更高的波動，請千萬不要投資。如果你不
能接受投資的股票價值有可能歸零的風險
，請千萬不要投資。」

研發周期長 生科股風險高

50% 51% 100% 100%

40% 50% 100% 100%

2000年
由和記黃埔成立

2001年
與上海醫藥集團附屬成立合資
上海和黃藥業；同年成立和黃
健寶保健品，生產與銷售保健
產品

2002年
成立附屬和記黃埔醫藥，推出
研發創新平台，致力開發治療
癌症及自身免疫疾病的新藥

2005年
與廣州白雲山醫藥成立合資白
雲山和黃，生產、營銷及分銷
自家非處方藥品

2007年
開始研究呋喹替尼

2009年
與Hain Celestial成立合資企
業和黃漢優，營銷及分銷天然
有機消費品

2014年
與國藥控股成立合資國控和黃
，為第三方藥業公司提供物流
服務，並分銷與營銷該等藥業
公司所製造的處方藥物

2015年
成為長和全資附屬公司

2016年
完成美國存託股份的公開發售
並在納斯達克上市，集資
1.102億美元

2017年
在納斯達克完成美國存託股份
的後續公開發售，集資3.013
億美元

2018年
呋喹替尼以愛優特品牌在內地

上市及銷售，用於治療轉移性

大腸癌

2019年
向港交所遞交主板上市申請，
保薦人為美林美銀及高盛

99.75%

（計劃上市）


