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肉毒毒素项目“折戟”华熙生物向韩国合作方索赔
本报记者 张悦 曹学平 北京报道

终止合作后，华熙生物科技

股份有限公司（以下简称“华熙

生物”）起诉了韩国知名肉毒毒

素 企 业 Medytox Inc.（以下简称”

Medytox”）。

2023年2月3日，华熙生物发布

公告，其香港全资子公司钜朗有限

公司（英文名：Gentix Limited，以下

简称“钜朗公司”）已于2023年1月

18 日向新加坡国际仲裁中心提起

仲裁，就 Medytox 于合资协议项下

的违约提出索赔要求，初步索赔金

额为 7.5 亿港元（约 6.42 亿元人民

币），钜朗公司保留根据案情进展及

其他相关因素对前述金额进行调整

的权利。

2015 年，华熙生物与 Medytox

展开合作，入局肉毒毒素这一医美

大品种，拟在国内上市 Medytox 的

肉毒毒素产品。然而，2020 年起，

Medytox旗下的三款知名肉毒毒素

产品相继被韩国食品药品安全部吊

销许可，相关产品至今未能在国内

上市。

就诉讼相关情况，《中国经营

报》记者致函致电华熙生物。华熙

生物方面表示，有关 Medytox 的仲

裁仍在进行中，目前无法透露仲裁

细节，如有确定信息，公司将会第一

时间发布公告。

记者在 Medytox 官网关注到，

2023 年 1 月 20 日，Medytox 披露了

仲裁的相关信息，其中一项内容的

翻译显示为“本公司认为没有对方

主张的违反合同的事项，将通过本

公司的法律代理人积极予以应

对”。记者通过 Medytox 总部电话

获取了一位中国区域工作人员的

邮箱并发去邮件，截至发稿时未得

到其回复。

本报记者 陈婷 曹学平 深圳报道

翻阅迈瑞医疗（300760.SZ）创

始 人 李 西 廷 、徐 航 ，理 邦 仪 器

（300206.SZ）创始人张浩、祖幼冬以

及宝莱特（300246.SZ）创始人燕金

元等人的履历，会发现他们在自立

门户之前，均出身于深圳安科高技

术股份有限公司（以下简称“深圳

安科”）。

如今，在业内被称为医疗器械

“黄埔军校”的深圳安科，准备叩开

资本市场的大门，募资约 7 亿元进

一步扩大生产规模。日前，其完成

创业板IPO首轮问询答复。

招股书显示，深圳安科拟使用

募资约2.36 亿元投入“安科松山湖

医疗设备建设项目”，建立 CT（X

射线计算机体层摄影系统）、MRI

（磁共振成像系统）、DR（数字化X

射线摄影系统）等产品生产线，是

公司此次 IPO 募资投入最大的一

笔，该项目预计达产后每年实现销

售收入7.53亿元。

值得注意的是，被深圳安科列

为 同 行 业 可 比 公 司 的 东 软 医 疗

（1577.HK）、万 东 医 疗（600055.

SH）、联影医疗（688271.SH），其收

入规模目前均为数十亿级别，而深

圳安科自 2020 年开始扭亏为盈，

2021年营收约6.82亿元。

2月8日，深圳安科方面在接受

《中国经营报》记者采访时表示，

2019年，公司处于新产品研发和营

销网络建设的投入期，产品盈利能

力较弱，研发和销售费用投入较

大。2020年，前期投入成果逐步释

放经济效益，且受新冠疫情环境下

CT产品需求旺盛影响，公司业务规

模和盈利水平大幅提升。“随着新冠

疫情趋缓带来的市场需求减弱，公

司面临疫情产品收入和毛利率回落

的风险，但对公司整体经营业绩的

影响程度有限。”

作为与玻尿酸齐名的医美项

目，肉毒毒素被认为将拥有百亿

规模的市场。弗若斯特沙利文

报告显示，按销售额（出厂价）

计，医疗美容肉毒毒素产品市场

预计于 2025 年将达到 114 亿元，

2020 年至 2025 年的年复合增长

率为 23.9%。据新氧数据颜究院

数据，截至2021年注射类医美消

费中玻尿酸占比 43%，肉毒毒素

占比52.9%。

由于审批流程较长、准入门

槛较高等因素，在肉毒毒素赛道

这一医美“兵家必争之地”，多家

企业纷纷开展合作布局肉毒毒

素产品，华熙生物的入局时间并

不晚。

2015 年，注册于开曼群岛的

香港联合交易所上市公司华熙

生物科技有限公司（已退市，以

下简称“开曼华熙”）与韩国公司

Medytox Inc. 在香港注册成立合

资公司 Medybloom Limited（以下

简称“华熙美得妥”），准备在中

国内地开发、拓展及销售 Medy-

tox 生产的特定注射用 A 型肉毒

毒素等，双方分别拥有华熙美得

妥50%股权。

公开资料显示，Medytox 是

全球第四家成功研发生产肉毒

毒素的公司，自从 2006 年其 A 型

肉毒毒素 Meditoxin 上市之后，

Medytox 表现出十分惊人的成

长，其自2009年起在韩国市场的

占有率接近40%。

2018 年，华熙生物通过钜朗

公司以1678万港元的对价向开曼

华熙收购了其持有的华熙美得妥

50%股权。2020年3月，钜朗公司

及 Medytox 决议共同按持股比例

向华熙美得妥各增资 1700 万港

元，截至华熙生物公告终止合作，

钜朗公司已实缴增资中的1200万

元港元。

完成临床试验后，Medytox

的肉毒毒素产品在 2018 年提交

了上市许可的注册申请。但公

告显示，产品注册状态自 2019

年 11 月 11 日起一直为在国家药

品监督管理局药品审评中心审

评审批中，至今未完成产品注

册手续。

公告显示，韩国食品药品安

全部于 2020 年采取行政措施，

Medytox一系列的产品（其中包括

肉毒毒素产品）遭受召回和销毁

的命令、取消产品批准的程序、暂

停制造销售和使用的命令。

在华熙生物投入多年的肉毒

毒素产品难以推进上市的同时，

2020 年英国 Ipsen 旗下吉适和四

环医药（00460.HK）代理的韩国

Hugel 乐缇葆相继获批，加之此

前获批的美国艾尔建 Allergan 旗

下保妥适、中国兰州生物旗下衡

力，国内肉毒毒素市场玩家由二

变四。

2022 年 8 月华熙生物公告，

钜朗公司和开曼华熙已向Medy-

tox 发出律师函，行使其权利终止

及/或撤销及/或解除合资协议及

依据合资协议签署的其他相关协

议，并保留就此事追究 Medytox

相关法律责任的一切权利。2023

年2月3日华熙生物公告，因钜朗

公司与 Medytox 未就终止及/或

撤销及/或解除合资协议及依据

合资协议签署的其他相关协议达

成一致，钜朗公司向新加坡国际

仲裁中心提起仲裁。

至今未完成注册

东吴证券研报显示，医美中

游对肉毒毒素需求旺盛，常用于

套餐搭配销售实现客户转化。

尽管肉毒毒素的终端加价倍数

并不是很高，但需求旺盛且利

于获客转化，中游医疗机构仍

然十分重视肉毒毒素的销售，

肉毒毒素对医美机构来说获客

作用更大。

作 为 医 美 赛 道 公 认 的“ 风

口”，肉毒毒素也吸引了一众上游

企业的目光。

四环医药2022年中期报告显

示，截至 2022 年 7 月底乐提葆的

销售渠道已经覆盖了 29 个省、

超过 280 个城市、超过 2920 家医

疗机构，乐提葆 50U 品种也已于

当年开始销售，增加市场小剂量

选择。

爱美客（300896.SZ）2018 年

与 Huons Co.，Ltd.（Huons Co.，

Ltd. 与 Huons BP 同 属 于 Huons

Global的子公司）便展开了肉毒毒

素合作。2021 年，爱美客收购

Huons BP 25.42%股权；2022 年，

爱美客公告与 Huons BP 签订经

销合作框架协议，约定公司以研

发注册方式引进 Huons BP 的肉

毒毒素产品。爱美客港股招股书

显示，大熊制药、精鼎医药和复星

医药等企业的肉毒毒素也处于临

床试验中。

2021 年 3 月 ，昊 海 生 科

（688366.SH）与美国 Eirion Ther-

apeutics，Inc.（以下简称“Eirion”）

签署协议，拓展“外用涂抹+经典

注射”肉毒毒素产品线。Eirion

授权昊海生科外用涂抹型A型肉

毒毒素产品 ET-01、注射用 A 型

肉毒毒素产品 AI-09、治疗脱发

白发用小分子药物产品 ET-02

在中国内地、香港及澳门、台湾

地区的独家研发、销售、商业化

许可。

2022 年 10 月 ，康 哲 药 业

（00867.HK）公告显示，通过附属

公司康哲美丽与韩国公司 BMI

KOREA CO.，LTD. 就注射用 A

型肉毒毒素 100U 冻干粉针剂订

立许可、合作和经销协议。

尽管肉毒毒素赛道折戟，在

擅长的玻尿酸赛道，华熙生物近

年推出多款玻尿酸填充剂，成为

医美业务的营收主力。而在医美

赛道投资热度渐长的同时，华熙

生物医美业务同样业绩承压。

2022 年半年报显示，医疗终端业

务实现收入 3.00 亿元，同比下降

4.53%，其中皮肤类医疗产品实现

收入 2.08 亿元，同比下降 5.37%，

主要原因为新冠肺炎疫情影响及

公司主动调整产品策略、优化产

品结构。

华熙生物2023年1月披露的

投资者关系活动记录表显示，公

司医疗终端业务的医美业务板

块，受外部环境等多方面影响，

业绩承压。市场环境不好的情

况下公司修炼内功，医美业务相

应的组织、产品结构等也做了一

定的调整，润致系列将成为未来

发展的主要动力。对于未来医

美业务规划，华熙生物方面的回

复表示，公司将于 3 月底披露

2022 年年度报告，关于未来战

略、业务调整、业绩增长等信息

暂时不便对外公开。

半年报显示，医疗终端业务

仅 占 华 熙 生 物 主 营 业 务 收 入

10.21%，功能性护肤品业务近年

营收占比不断增长。2022年上半

年，公司实现营业收入 29.35 亿

元，同比增长51.58%；实现归属于

上市公司股东的净利润 4.73 亿

元，同比增长 31.25%。功能性护

肤品业务实现收入21.27亿元，同

比增长 77.17%，占公司主营业务

收入的72.46%。

赛道玩家众多

医疗器械“黄埔军校”深圳安科冲刺创业板

“中国医械发展史，绕不开

深圳；深圳医械发展史，绕不开

安科。”

谈及中国医疗器械产业，深

圳一马当先，持续走在国内创新

前沿。上世纪 80 年代，深圳安科

作为国内最早自主研发大型医

学影像设备的企业之一，诞生于

深圳。

为打破高端医疗设备领域

进口品牌长期垄断的格局，1986

年，在国家科委、国家计委等相

关部门的牵头组织下，中国科学

院下属单位与美国医疗设备制

造商 ANALOGIC 合资设立深圳

安科，公司自成立之初即肩负历

史使命。

招 股 书 显 示 ，深 圳 安 科 在

1989 年成功开发出中国第一台

MRI 并实现商业化，实现了中国

高端医疗影像设备“零”的突破。

此后，公司陆续推出彩色多普勒

超声诊断仪、超导MRI、高精度脑

立体定向仪、螺旋 CT、开放式永

磁MRI以及神经外科手术导航等

多个国内首创的医疗装备，填补

相关领域的空白。

不 过 ，随 着 跨 国 医 疗 器 械

巨头进入国内市场，受制于技

术、资金、品牌等方面的差距，

包括深圳安科在内的国内医疗

器械厂商的市场份额和产品利

润受到进一步挤压，公司的发

展陷入瓶颈期。截至 2000 年 10

月 31 日，深圳安科的未分配利润

为-3321.58万元。

随后，深圳安科进入技术积

累期。目前，公司主要产品为

CT、MRI、XR（X射线摄影系统），

并实现了CT高速旋转机架、探测

器、MRI 谱仪等核心部件的自主

研发，掌握CT图像重建和影像链

算法等医学影像领域关键技术，

推动自主品牌产品由低端向中高

端迭代升级。

招股书显示，2020年初，受新

冠疫情影响，CT 市场需求上涨，

深圳安科顺势推出应用于移动场

景的方舱CT、车载CT等，该类产

品短期内的销售数量和毛利率水

平大幅提升。2020 年，公司方舱

CT 和车载 CT 合计销售收入为

7463.03 万元，CT 产品毛利率从

2019年的28.14%上升至44.14%。

2019 年～2021 年，深圳安科

营业收入分别为 4.23 亿元、5.59

亿 元 、6.82 亿 元 ，净 利 润 分 别

为 -4565.18 万元、4067.01 万元、

7730.47万元。自2020年开始，公

司实现扭亏为盈，CT产品和MRI

产品为公司主要收入来源。

根据弗若斯特沙利文数据，

2020年，深圳安科在中国CT市场

占 有 率（按 销 售 数 量 统 计）为

2.9%，位列市场第七、国产品牌第

三；2021年，公司的市场占有率提

升至3.8%，市场排名第六，国产品

牌排名第三。

MRI 产 品 方 面 ，2020 年 ～

2021 年，深圳安科在中国市场的

占有率（按销售数量统计）分别为

3.3%、2%，连续两年市场排名第

六，国产品牌排名第三。

值得注意的是，2021年，公司

CT 产品的单位价格同比下降

8.11%，单位成本同比上升1.76%，

毛利率同比下降6 个百分点。部

分 CT 产品售价有所下调，其中

车载 CT 及方舱 CT 的销售价格

较 2020 年新推出时降幅明显。

2022 年上半年，公司 CT 产品整

体 销 售 均 价 较 2021 年 末 上 升

3.1%，单位成本较 2021 年末上升

8%，毛利率较 2021 年末下降 2.94

个百分点至35.2%。

随着新冠疫情趋缓带来的市

场需求减弱，未来公司CT产品的

销售业绩是否面临挑战？对此，

深圳安科方面对记者解释称，

2020 年和 2021 年，疫情产品销售

收入占公司营业收入的比例约

14%，公司的经营业绩增长不主要

依赖疫情产品。“产品市场影响力

逐步提升，公司业务已经进入可

持续发展阶段。”

2020年开始扭亏为盈

医疗器械行业尤其是大型医

学影像设备领域，具有新产品市

场推广时间长、资金投入大、技术

门槛高、高层次人才密集等特

征。身处其中的深圳安科目前虽

已实现扭亏为盈，但尚未覆盖前

期累计亏损。截至2022年6月30

日，公司累计未弥补亏损约 1.36

亿元。

深圳安科表示，公司存在未

弥补亏损主要是由于前期产品盈

利能力较弱、新产品研发和营销

投入较大，且公司整体收入规模

较低，规模效应尚未完全释放，导

致公司出现亏损。最近两年，公

司连续盈利且保持较快的收入、

净利润增长速度，累计未弥补亏

损呈持续收窄趋势。

招股书显示，报告期内，由于

规模效应尚未充分发挥，深圳安

科存货周转率略低于同行业可比

公司，但也因为规模效应带动，公

司的成本费用有所下降。

在公司未来拟采取的措施

中，深圳安科表示，将完善产品线

布局，扩大生产规模。以大型医

学影像诊断设备产品系列为基础

支持，以微创治疗设备领域产品

为业务新增点，将产品品类延伸

至医学影像及微创治疗整体解决

方案。

此次 IPO 募投项目之一的

“安科松山湖医疗设备建设项目”

用以增加公司主要产品产能，拟

投资2.36亿元。

招股书显示，2019年～2021年

及2022年上半年，公司CT产品的

产能分别为138台、216台、305台、

126台，产量分别为131台、246台、

298台、122台，销量分别为131台、

208台、310台、128台；MRI产品的

产能利用率分别为98.81%、96.15%、

85.94%、68.18%，产销率分别为

98.8%、89.33%、116.36%、153.33%。

记者注意到，自2019年11月

开始，深圳安科开始建设“安科高

端医学影像创新中心”，预计于

2023 年 6 月完工。截至 2022 年 6

月 30 日 ，该 项 目 工 程 进 度 为

44.41%，预算投入约3.4亿元。

根据东莞松山湖高新技术产

业开发区管理委员会披露，上述

项目主要进行高端医疗影像设备

的整机及核心部件的生产、研发

（工程化）、供应链、临床基地等建

设，涉及MRI、CT、DR等产品。

深圳安科方面对记者表示，

“安科高端医学影像创新中心”仍

在建设中。该项目建设进展符合

公司预期，并未出现影响工期进

度的不利因素。

而对于“安科松山湖医疗设

备建设项目”建成后预计增加多

少产能，以及公司消化新增产能

的措施，深圳安科方面并未直接

透露，仅表示，“公司主营产品的

产能规模将进一步扩大”“项目正

式投产后，公司将根据实际情况

选择合适的市场策略以保障相关

产品的产能消化”。

募资再加码产能

Medytox的肉毒毒素产品至今未完成产品注册手续。

作为医美赛道公认的“风口”，肉毒毒素也吸引了一众上游企业的目光。

被称为医疗器械“黄埔军校”的深圳安科冲刺创业板。 视觉中国/图

华熙生物起诉韩国知名肉毒毒素企业Medytox Inc. 视觉中国/图


