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业绩增长迅速

皓天科技是一家医药创新企业，提
供高技术门槛、特色原料药及中间体研
发、生产和销售，以及新药合同研发与合
同生产业务（CDMO/CMO）。

在薛吉军带领下，皓天科技掌握了发
明专利25项，其中已授权发明专利18项。

IPO前，薛吉军已拿下包括龙沙、礼
来、美国安进、西班牙欧加农、恒瑞医药、
博瑞生物等多家行业知名客户。

头顶“国家战略新产业”的光环，皓天
科技增长迅速，营收翻倍，从2020年的1.4
亿元增至2022年的2.9亿元，年复合增长
率超40%。净利润从2020年的970.38万
元，增长至2022年的4732.62万元。

利润节节高升，应收账款也大幅飙
升。2022年，皓天科技的应收账款增长至
7367.88万元，在营收中占比也涨至27%。

薛吉军收到越来越多订单，公司的
回款情况却不太理想，2020年和2021
年，应收账款回款比率还维持在98.4%
与98.2%，2022年则跌至73.1%。

有观点猜测，其可能放宽了赊销，以
推高短期营收，提升估值。

皓天科技也得到一众投资机构的青
睐。招股书显示，上市前公司有24名股
东，包括13家私募基金。

如果按照拟上市募资8.23亿元、不
低于发行后总股本25%来计算，上市之
后，皓天科技的对应估值约32.92亿元。

签过对赌协议

薛吉军与皓元医药深度绑定，他曾
参与创办皓元医药，后来退出。

过去三年间，皓元医药始终是皓天科
技的第二大客户。皓天科技向其提供药
物原料药及中间体、佐剂等功能分子的
CDMO和CRO服务。2020年，销售额
仅1496万元，到了2022年翻了一番，达
到3155万元，营收占比都在10%上下。

皓元医药亦是皓天科技的第二大股
东，持股9.72%。皓元医药董事金飞敏，从
2019年8月至今一直担任皓天科技董事。

“已针对关联交易建立了较完善的
公司治理体系，并有能力独立拓展第三
方业务，在日常经营活动中将尽量避免
或减少关联交易。”薛吉军解释。话锋一
转，他又称，“仍会与关联方发生中间体
销售等关联交易。”

值得注意的是，薛吉军还与皓元医
药签过对赌协议。2019年5月，皓元医
药通过B轮融资入股，并与皓天科技签
下协议，享有回购权、一票否决权和优先

认购权等多项权利。
在业绩方面，薛吉军承诺，2020~

2022年的扣非后归母净利润分别不低
1600万元、2200万元和3000万元。此
外，还需于2025年12月31日前上市，
若未达成目标，将被要求回购股权。

不过，递交招股书之后，薛吉军又模
糊表示，对赌协议均未履行且均已解除。

兰大创业起家

今年47岁的薛吉军，19岁考入兰
州大学化学系，一路读到博士。

博士期间，他师从兰大教授李瀛，开
展天然和非天然的活性黄酮类化合物的
合成研究，也参与了十余家企业委托的
药物合成工艺开发工作，为日后的创业
埋下种子。

而薛吉军的创业故事，则要从17年
前开始说起。

2006年6月，薛吉军结束了香港大
学博士后的工作，回到母校担任讲师。
3个月后，他与郑保富、高强、史杰清和
卢新宇共同出资，成立皓元医药的前身
——上海皓元化学科技有限公司。但在
皓元医药，薛吉军并未参与运营，随后退
出，专心教书，并当上了兰大副教授。

3年后，眼见时机成熟，薛吉军创办
了皓天科技，亲任董事长和核心技术人
员。他不忘师恩，将老师李瀛教授也拉
入公司创始团队。资料显示，薛吉军持
股31.3584%，李瀛持股1.82%。

早期，薛吉军致力于突破合成技
术壁垒，开发合成难度大、技术含量
高、附加值高的非专利原料药和医药
中间体品种。薛吉军曾颇为自豪地介
绍，公司已经开发了十几个不同程度
的品种，阿塞那平是公司第一个规模
化生产的项目，2014年就成为了全球
11家药厂的供应商。

目前，薛吉军带领团队布局抗肿
瘤、抗感染、糖尿病、心脑血管等领
域，产品超过100种，其中90
个产品已具备产业化基础。

今年6月，皓天科
技研究院兰州研
发中心建成启
用，薛吉军表
示，将争做西
北一流、国内
领先的生物医
药综合服务
平台。

据 21 世
纪经济报道

博士回国创业

张剑辉出生于1978年，17岁考入
清华大学机电系，2001年获得硕士学位
后，又考入美国加州大学伯克利分校，最
终获得博士学位。

离开校园，张剑辉进入美国国家半
导体公司（NS）工作了6年。NS曾是美
国最大的半导体制造商之一，1987年收
购了大名鼎鼎的仙童半导体公司，2011
年被德州仪器以65亿美元收购。

在NS工作期间，张剑辉作为技术
团队负责人和主芯片设计人员，带领
团队完成了两款与新能源相关的量产
芯片的设计和开发工作。芯片是储能
系统的核心部件，这两款芯片目前广
泛应用于光伏和电动汽车行业，取得
了很大成功。

2010年，张剑辉回到中国，进入西
门子（中国）有限公司智能电网集团担任
CTO，年薪百万元。

张剑辉看到了国内新能源市场的潜
力，也希望能在创业中激发自己的最大
潜能。2011年11月，海博思创在清华
科技园一间小办公室里成立。张剑辉出
资100万元，还拉来NS的两个老部下钱
昊、舒鹏作联合创始人。

钱昊和舒鹏都是80后。钱昊博士
毕业于美国弗吉尼亚理工大学电气工程
专业，舒鹏硕士毕业于美国斯坦福大学
材料科学与工程专业，都对电池和储能
有深入研究。

创业之初，海博思创的项目是面向
新能源车的电池管理系统（BMS）。那时
候，张剑辉经常要向人打比方解释电池
管理系统的作用：“手电筒中有一节干电
池出问题，就不亮了。换几节干电池没
什么，但是要更换汽车的电池包损失就
大了，因为电池的成本占电动汽车的
50%到60%。”

此后海博思创将业务拓展到动力
电池成组业务，客户包括东风汽车、
中通客车等商用车企。另外，海博思

创还进入了新能源车租
赁领域，为大型物流运
输公司提供车辆租
赁服务。

布局储能市场

早在 2016 年，
海博思创就开始进
入国内大型储能市
场，2018 年中标了
国家电网和南方电

网的多个变电站储能项目，储能系统业
务开始增长。

国内的储能系统是典型的B端生
意，下游客户主要包括国家能源集团、华
能集团、大唐集团等“五大六小”央企发
电集团，以及国家电网、南方电网两大电
网，这些公司是光伏电站投资的主力，也
是储能系统的最大需求方。

海博思创快速增长的秘密在于入局
时间足够早，建立了渠道优势。时机到
来时，迎来了储能系统订单的大幅增长。

2021年，国家宣布，到2025年中国
新型储能装机容量将达30GW，推动了
储能系统需求的快速释放。

招股书显示，海博思创与华能集团、
国家电力投资集团、华润电力等主要央
企发电集团，以及两大电网公司，都达成
了合作。

机构多轮投资

在成立的第二年，海博思创就获
得了种子轮投资，领投方是清华系基
金清控银杏的前身启迪创投。此后，
又获得IDG资本、启明创投、武岳峰资
本、蓝图创投、陆石投资等多家机构的
多轮投资。

2020年完成股改至今，海博思创共
融资三次。2020年9月，获得华能投资
5000 万元投资，投后估值 41 亿元。
2021年6月，获得蔚来资本、清控银杏、
华能投资、丝路基金、云和方圆资本等多
家机构合计5.6亿元投资，投后估值60
亿元。同年9月,又获得云和方圆资本、
华能投资、丝路基金等机构合计投资3.4
亿元，投后估值64亿元。

为进一步聚焦储能核心技术和产
品，海博思创陆续将动力电池和新能源
车租赁等业务剥离。由于业务剥离的原
因，IPO估值仅有最后一轮融资估值的
一半——31亿元。

2020年、2021年和 2022年，海博
思创的营业收入分别为3.7亿元、8.4亿
元和 26 亿元，年均复合增长率为
166.28%。

随着其他业务的逐步出售，储能系
统收入在总收入中的占比大幅增加，报
告期内分别为2.4亿元、6.5亿元和24.6
亿元，占主营业务收入比重分别为
66%、79%和95%，年均复合增长率达到
219%。

海博思创所募资金，将用于年产
2GWh储能系统、储能系统研发及产业
化等项目的投资建设。

据创业邦

海归博士掘金储能

IPO估值 亿3131
兰 大 教 授 薛 吉

军，在医药赛道上做
出了一家 IPO 估值
30 亿元的公司。其
创办的皓天科技，于
今年6月底向科创板
发起冲击。

皓天科技从事非
专利药、医药中间体
以及创新药研发，并
利用甘肃的中药材大
省优势，进行合成药
物的产业化开发。

薛吉军是公司董
事长，同时也是兰州
大学功能有机分子化
学的讲师与副教授。
他埋头国家重点实验
室14年，如今带着自
己的成果叩响了 IPO
的大门。

薛吉军

为实现“双碳”目
标，绿电代替传统电
能成为必然趋势，而
储能成为实现能源转
型的关键技术。最近
在科创板提交招股书
的北京海博思创科技
股份有限公司，是一
家电化学储能系统集
成商。公司创始人张
剑辉出身名校，毕业
后成功跻身美国半导
体公司高层。在美国
工作生活了 10 年之
后，他放弃丰厚收入
返回中国创业。

本次IPO，海博思
创计划募集7.8亿元，
IPO估值31亿元。张
剑辉持有发行后21%
的股份，身价近7亿元。

张剑辉


