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深圳市海王生物工程股份有限公司 

投资者关系活动记录表 

                                              编号：2021-001 

投资者关系活动类别 

 

□特定对象调研        □分析师会议 

√媒体采访            □业绩说明会 

□新闻发布会          □路演活动 

□现场参观  

□其他 （请文字说明其他活动内容） 

参与单位名称及人员姓

名 

投资时报 

时间 2021 年 5 月 7 日 

地点 邮件形式 

上市公司接待人员姓名 上市公司书面回复 

投资者关系活动主要内

容介绍 

 

公司于 4 月 30 日邮件收到《投资时报》采访函，具体内容及

公司回复如下： 

1、据财报数据披露，贵司 2020 全年营收净利双降，止盈为亏，

亏损额高至 2.89 亿元，同比降幅达 239.79%，请问贵司，为何突

陷如此大亏损态势？ 

回复：公司 2020 年度亏损的主要原因是报告期内公司对存在

商誉的子公司进行了商誉减值测试。经评估，2020 年计提商誉减

值金额约 5.79 亿元。 

 

2、进入 2021 年后，虽然贵司一季度扭亏为盈，但归母净利

润不及两年前数据（2017、2018 两年），这是否与贵司近年来一

直处于增收不增利状态有关？贵司 2021 年第一季度的稳增态势



能否持久？自此改变此前的增收不增利态势？ 

回复：近几年公司利润下滑主要原因是受银行融资规模及市

场融资环境的影响，导致公司财务成本上升侵蚀利润。公司 2021

年第一季度的各项财务指标较去年同期都有明显改善，营业收入

较上年同期增长 25.65%，归属于上市公司股东的净利润较上年同

期增长 15.59%，经营活动产生的现金流量净额较上年同期增长

1,344.75%。 

2021 年公司管理层将继续以提质增效为发展主基调，一方面

做强传统业务，进一步激发传统业务活力，另一方面做大新业务，

抓住窗口期，加快新业务规模的发展和效益的凸显。 

 

3、近年来，贵司面临较大的债务压力，资产负债率大部分徘

徊在 70%至 80%上下。据悉，贵司自 2015 年起的激进扩张或在一

定程度上加大了债务压力，那在此前贵司资产负债率仍超七成的

原因何在？ 

回复：首先，公司所处医药商业行业属于资金密集型行业，

行业经营模式决定了公司对流动资金的依赖程度高。截至 2020 年

末，公司可比对标上市公司平均资产负债率约为 70%。另外，随

着业务规模的不断提升和业务范围的不断扩大，公司所需营运资

金的规模亦随之扩大，公司除 2016 年采取了非公开发行的方式获

得了部分营运资金，使得资产负债率有所下降，其余年度公司基

本是通过发行债券、银行借款及票据融资等方式筹集所需资金，

这也是导致公司资产负债率偏高的主要原因。  

 

4、另外，贵司的短债压力也在逐年攀升，2016 年的短期借

款仅有 22.43 亿元，到了 2017 年倍增至 43.45 亿元，2018 年至 2020

年，该数值更是分别高达 87.49 亿元、98.31 亿元和 140.92 亿元，

四年时间翻了超六倍。与此同时，虽然贵司同时期的货币资金也

呈现逐年递增趋势，但同比增速远不及短期借款，到了 2020 年也

仅有 53.68 亿元。面对如此大的短债压力，在之后的经营里贵司

将如何排解？ 



回复：公司 2019 年度、2020 年度经营活动产生的现金流量

净额较 2017 年度、2018 年度有逐渐向好的趋势且都为正数。2020

年度，公司已完成“17 海王 01”公开发行公司债、“18 海王 01”非

公开发行公司债、2017 年度第一期中期票据以及“18海王 02”非公

开发行公司债的全部资金偿还，累计偿还总金额约为人民币 21.95

亿元，且未出现逾期的情况。 

2021 年，公司保障传统业务稳定增长的同时，加强应收账款、

存货、预付账款等资金占用项目日常管理，压缩低效无效经营性

资金占用，提高资金统筹使用效率。同时，公司通过改善业务结

构等多种措施优化资金结构，持续强化资金管理，提高资金使用

效率和效益。 

 

5、除了短期债务，贵司近年来的商誉及应收账款也在一路攀

升。虽然在进入 2019 年后，贵司上述二者的数值均有所减少，但

相较于 2016 年的 4.77 亿元和 72.08 亿元，贵司 2021 年第一季度

的商誉和应收账款仍分别翻了五倍多和两倍多。《投资时报》研

究员了解到，自 2015 年起贵司开启了激进扩张并购之路，而上述

一路攀升的债务、商誉以及应收账款是否与贵司的激进扩张有直

接关系？未来，贵司将如何应对来自这三方面的较大压力？具体

包括哪些经营策略？ 

回复：公司商誉的形成主要是对子公司的并购。公司 2019 年

度商誉账面价值为 3,331,150,338.35 元，占净资产的比例为

53.25%；公司 2020 年度商誉账面价值为 2,472,630,184.97 元，占

净资产的比例为 42.06%，。公司 2019 年度及 2020 年度商誉净值

占净资产的比例逐步下降。 

公司所处医药商业行业属于资金密集型行业。医药商业行业

的上游为医药生产企业，下游销售终端主要为医院、零售药店等。

由于我国医药商业行业买方市场的特点，医院等下游终端客户处

于强势地位，拥有较强的商业谈判能力，导致医药商业企业应收

账款的回款周期较长。而上游医药制造企业给予医药商业企业的

信用期限和额度往往低于下游医院的信用期限和额度，导致医药

商业企业日常经营需要占用较大规模的营运资金。同时，医院等



下游终端客户对药品供应及时性的需求也使得医药商业企业需要

备有较大规模的存货，进一步扩大了医药商业企业的经营性资产

规模。营运资金实力是我国医药商业行业企业的核心竞争力之一，

行业经营模式决定了公司对流动资金的依赖程度高。行业内企业

的存货、应收账款及应收票据占总资产的比重普遍较高，而固定

资产等非流动资产占总资产的比例普遍较低。 

附件清单（如有） 无 

日期 2021 年 5 月 7 日 

 


