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閣下應將以下討論及分析與載於本文件附錄一會計師報告的本集團綜
合財務資料及其相關附註一併閱讀。本集團的綜合財務資料乃根據國際財務
報告準則會計準則編製。

以下討論及分析載有涉及風險及不確定因素的前瞻性陳述。該等陳述乃
基於我們經計及我們的經驗以及對歷史趨勢、現況及預期未來發展的看法後
作出的假設及分析，以及我們認為在有關情況下屬適當的其他因素。然而，由
於多項因素（包括本文件「風險因素」一節及其他部分所載者），我們的實際業
績可能與該等前瞻性陳述的預期有重大差異。進一步詳情請參閱「前瞻性陳述」
一節。

就本節而言，除文義另有所指外，凡提述2024年及2025年，乃指我們截
至該等年份 12月31日止的財政年度。

概覽

我們目前沒有任何產品獲准商業銷售，並於往績記錄期間錄得虧損。截至
2024年及2025年12月31日止年度，我們分別錄得虧損26.5百萬美元及19.5百萬美元，
而截至2025年及2026年6月30日止六個月則分別錄得虧損8.2百萬美元及4.7百萬美元。
我們的虧損主要來自研發開支以及一般及行政開支。

由於我們繼續推進我們的臨床前研究及臨床開發計劃，並為我們的候選藥
物商業化作準備，我們預期至少在未來數年將產生重大開支。[編纂 ]後，我們的
財務表現可能會不時波動，原因包括（但不限於）我們的候選藥物的開發狀況、監
管批准時間表以及我們的候選藥物獲批後的商業成功水平。

影響我們經營業績的主要因素

我們成功開發及商業化候選藥物的能力

我們業務及經營業績的成功取決於我們推進藥物開發項目、在臨床試驗中
證明具備滿意的安全性及療效、取得必要的監管批准，以及按計劃在我們的目標
市場推出產品的能力。倘我們的一款或多款候選藥物成功商業化，我們的業務及
經營業績將取決於該等藥物的市場接受程度及銷售情況。在我們從產品銷售中
產生任何收入前，該等產品可能需要大量的營銷工作。倘該等產品未能獲得足夠
的市場接受程度，我們未必能夠按預期產生收益。

經營開支

我們的業務及經營業績受我們的成本架構重大影響，於往績記錄期間，該
成本架構主要包括研發開支以及一般及行政開支。

研發活動對我們的業務至關重要。我們目前的研發活動主要涉及我們候選
藥物的產品發現、臨床前研究及臨床試驗。截至2024年及2025年12月31日止年度，
我們的研發開支分別為20.6百萬美元及13.9百萬美元。截至2025年及2026年6月30
日止六個月，我們的研發開支分別為 7.1百萬美元及 5.3百萬美元。隨著我們推進
我們的候選藥物，我們預期在可預見的未來，我們的研發開支將會增加。
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我們的一般及行政開支包括從事管理及行政職位或參與一般公司職能的僱
員的薪金及相關福利成本、專業服務開支、折舊及攤銷開支以及其他。截至 2024
年及 2025年12月31日止年度，我們的一般及行政開支分別為 7.0百萬美元及 5.1百
萬美元。截至2025年及2026年6月30日止六個月，我們的一般及行政開支分別為2.7
百萬美元及 2.4百萬美元。我們預期與作為一家 [編纂 ]相關的合規、會計以及投資
者及公共關係開支將會增加。除上述者外，我們預期我們的一般及行政開支將於
不久的將來維持穩定。

我們的營運資金來源

於往績記錄期間，我們主要通過股權及債務融資為我們的營運提供資金。
展望未來，隨著我們業務及藥物管線的持續擴張，我們可能需要透過公開或私募
發售、債務融資、合作及授權安排或其他來源獲得進一步資金。倘我們的一款或
多款候選藥物成功商業化，我們預期以我們產品銷售所產生的收益為我們的部
分營運提供資金。我們為營運提供資金的能力的任何波動將影響我們的現金流
量及經營業績。

呈列基準

我們的過往財務資料乃根據國際財務報告準則會計準則編製。

我們的過往財務資料乃按歷史成本基準編製，惟按公允價值計入損益（「按
公允價值計入損益」）者除外。歷史成本一般基於為交換貨品及服務而付出的代價
的公允價值。公允價值是在計量日期市場參與者之間在有序交易中出售一項資
產可收取或轉讓一項負債須支付的價格，不論該價格是直接可觀察或可使用另
一種估值技術估計。在估計資產或負債的公允價值時，倘市場參與者在計量日期
為該資產或負債定價時會考慮其特點，則我們會將該等特點納入考量。過往財務
資料中作計量及╱或披露用途的公允價值乃按上述基準釐定，惟屬《國際財務報
告準則》第2號範圍內的股份支付交易、屬《國際財務報告準則》第16號範圍內的租
賃交易，以及與公允價值有若干相似之處但並非公允價值的計量（例如《國際會計
準則》第2號中的可變現淨值或《國際會計準則》第36號中的使用價值）除外。

我們的過往財務資料乃按持續經營基準編製，原因為截至本文件日期，我
們的董事合理預期我們擁有充足資源，可在可預見未來繼續經營。

重大會計政策以及關鍵會計判斷及估計

我們的若干會計政策要求我們就會計項目應用估計及假設以及作出複雜的
判斷。我們在應用會計政策時使用的估計及假設以及作出的判斷，對我們的財務
狀況及經營業績有重大影響。我們的管理層根據過往經驗及其他因素（包括對據
信在有關情況下屬合理的未來事件的預期）持續評估該等估計、假設及判斷。我
們的管理層的估計或假設與實際結果之間並無任何重大偏離，且我們於往績記
錄期間並無對該等估計或假設作出任何重大變更。我們預期該等估計及假設在
可預見的未來不會有任何重大變動。

有關重大會計政策、估計、假設及判斷的詳細討論，請參閱本文件附錄一會
計師報告的附註。
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我們的經營業績主要組成部分的說明

下表載列我們於所示期間的綜合損益及其他全面收益表的概要。該資料應
與本文件其他部分所載的綜合財務報表及相關附註一併閱讀。任何年度的經營
業績不一定預示我們未來的趨勢。

截至 12月31日止年度 截至 6月30日止六個月  
2024年 2025年 2025年 2026年    

（千美元）
（未經審核）

研發開支  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (20,576) (13,925) (7,116) (5,305)
一般及行政開支 . . . . . . . . . . . . . . . . (6,989) (5,135) (2,708) (2,430)
[編纂 ] . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . [編纂 ] [編纂 ] [編纂 ] [編纂 ]
其他收入  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 617 488 374 1,702
融資成本  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (905) (768) (441) (241)
其他收益及虧損 . . . . . . . . . . . . . . . . 1,389 2,465 1,684 2,233    
稅前虧損  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (26,464) (19,528) (8,207) (4,744)
年內虧損  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (26,464) (19,528) (8,207) (4,744)    
其他綜合收益
折算海外業務產生的匯兌差額. . . . 870 (1,776) (828) (1,691)    
年內全面開支總額 . . . . . . . . . . . . . . (25,594) (21,304) (9,035) (6,435)

    

研發開支

我們的研發開支包括 (i)員工成本，指研發人員的薪金及相關福利成本；(ii)

採購成本，指為研發活動過程中使用的材料及消耗品進行採購的開支；(iii)專業
服務開支，指聘請專業服務供應商提供臨床前及臨床支持以及CMC服務的成本；
(iv)折舊及攤銷開支；及 (v)其他，包括維護、運輸及差旅開支。

下表載列我們於所示期間的研發開支明細。

截至12月31日止年度 截至6月30日止六個月  
2024年 2025年 2025年 2026年    

美元 % 美元 % 美元 % 美元 %
（千美元，百分比除外）

研發開支 （未經審核）
員工成本  . . . . . . . . . 7,644 37.1 4,173 30.0 2,271 31.9 1,768 33.3
採購成本  . . . . . . . . . 2,918 14.2 1,263 9.1 645 9.1 951 17.9
專業服務開支 . . . . . 5,212 25.3 4,901 35.1 2,345 33.0 1,338 25.2
折舊及攤銷開支 . . . 3,286 16.0 2,196 15.8 1,228 17.3 765 14.4
其他  . . . . . . . . . . . . . 1,516 7.4 1,392 10.0 627 8.7 483 9.2        
總計  . . . . . . . . . . . . . 20,576 100.0 13,925 100.0 7,116 100.0 5,305 100.0
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截至2024年及2025年12月31日止年度，我們的研發開支分別為 20.6百萬美元
及13.9百萬美元，分別佔我們總營運開支（定義為相應年度的研發開支與一般及
行政開支的總和）的74.6%及73.1%。截至 2025年及 2026年6月30日止六個月，我們
的研發開支分別為 7.1百萬美元及5.3百萬美元，分別佔我們總營運開支的72.4%及
68.6%。

截至2024年及2025年12月31日止年度以及截至 2026年6月30日止六個月，我
們錄得於美國產生的研發開支分別為8.4百萬美元、5.1百萬美元及1.1百萬美元，
於往績記錄期間合計佔我們總研發開支的 36.5%。我們在美國的研發活動主要包
括靶點發現及驗證、候選藥物篩選以及早期體外及體內研究。我們在美國的研發
開支主要包括(i)員工成本；(ii)採購成本；(iii)專業服務費；(iv)折舊及攤銷開支；(v)
辦公室開支；及 (vi)其他。

於往績記錄期間，我們在美國產生的大部分研發開支均投資於FT-017、FT-
018、FT-019及FT-023。詳細而言，8.5百萬美元（佔總額14.5百萬美元的58.6%）用於
該四種藥物產品的上述研發活動。繼該等投資後，FT-017已取得 I期臨床試驗的
IND批准，FT-018已獲指定為候選藥物，FT-023已完成目的基因（「GOI」）篩選並
預計很快將獲指定為候選藥物，而FT-019目前處於早期研究及發現階段。我們在
美國的研發活動亦為我們的核心產品FT-002及FT-003提供關鍵支持，該兩款產品
預計將分別於2027年第二季度及第一季度啟動 III期臨床試驗。於往績記錄期間，
已投資1.4百萬美元（佔總額 14.5百萬美元的9.5%）以支持該兩款藥品。

核心產品的研發開支

於往績記錄期間，我們用於FT-002的研發開支為 4.9百萬美元，其中 4.5百萬
美元於中國內地產生，而0.4百萬美元於美國產生；我們用於FT-003的研發開支為
13.3百萬美元，其中12.3百萬美元於中國內地產生，而1.0百萬美元於美國產生；
及我們用於所有其他候選藥物的研發開支為21.6百萬美元，其中8.5百萬美元於中
國內地產生，而 13.1百萬美元於美國產生。
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下表載列於所示期間按開發階段劃分的核心產品應佔的研發開支。

截至 12月31日止年度 截至 6月30日止六個月  
2024年 2025年 2025年 2026年    
美元 美元 美元 美元

（千美元）
（未經審核）

FT-002應佔的研發開支
臨床前成本 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 127 96 53 221
臨床成本  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,622 1,243 463 551
其他 (1) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 432 394 104 219    
小計  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,181 1,733 620 991    
FT-003應佔的研發開支
臨床前成本 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 328 572 244 72
臨床成本  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,139 4,681 2,124 2,670
其他 (1) . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 564 745 440 483    
小計  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,031 5,998 2,808 3,225    
總計  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,212 7,731 3,428 4,216

    

附註：

(1) 包括折舊及攤銷開支、差旅開支及其他。

截至2024年及2025年12月31日止年度，我們錄得的核心產品之一FT-002應
佔研發開支分別為 2.2百萬美元及1.7百萬美元，分別佔我們總研發開支的10.6%及
12.5%。截至2025年及 2026年6月30日止六個月，我們錄得的核心產品之一FT-002
應佔研發開支分別為 0.6百萬美元及 1.0百萬美元，分別佔我們總研發開支的 8.7%
及18.7%。

我們FT-002應佔的研發開支於2024年至2025年期間有所減少，主要由於我
們更多地在內部進行臨床試驗，而非依賴CRO。於2023年，我們啟動並完成FT-
002的 IIT研究給藥，合共招募 18名患者。於 2024年及2025年，作為FT-002第 I及 II
期臨床試驗的一部分，合共13名患者（包括 I期7名及 II期6名）接受治療。我們FT-
002應佔的研發開支由截至 2025年6月30日止六個月至截至 2026年6月30日止六個
月期間增加，主要由於為FT-002臨床試驗的 III期藥物生產而優化生產工藝及開
發質控方法，導致員工成本增加。

截至 2024年及2025年12月31日止年度，我們錄得的核心產品之一FT-003應
佔研發開支分別為 4.0百萬美元及6.0百萬美元，分別佔我們總研發開支的19.6%及
43.1%。截至2025年及 2026年6月30日止六個月，我們錄得的核心產品之一FT-003
應佔研發開支分別為2.8百萬美元及3.2百萬美元，分別佔我們總研發開支的39.5%
及60.8%。

我們FT-003應佔的研發開支由2024年至2025年有所增加，主要由於參與者
入組人數增加導致臨床試驗擴大。我們FT-003應佔的研發開支由截至2025年6月
30日止六個月至截至 2026年6月30日止六個月期間增加，主要由於為FT-003臨床
試驗的 III期藥物生產而優化生產工藝及開發質控方法，導致員工成本及材料成
本增加。
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截至 2024年及 2025年12月31日止年度，我們錄得的核心產品應佔研發開支
分別為 6.2百萬美元及7.7百萬美元，分別佔我們總營運開支的22.5%及40.6%。我
們核心產品應佔的研發開支佔總營運開支的百分比於2024年至 2025年期間有所
增加，乃由於 (i)我們核心產品應佔的研發開支增加，主要由於誠如上文所解釋
FT-003應佔開支增加，及 (ii)我們因應重點轉變而縮減團隊規模，導致員工成本減
少，故產生的一般及行政開支減少。

截至2025年及 2026年6月30日止六個月，我們錄得的核心產品應佔研發開支
分別為 3.4百萬美元及4.2百萬美元，分別佔我們總營運開支的34.9%及54.5%。我
們核心產品應佔的研發開支佔我們總營運開支的百分比由截至2025年6月30日止
六個月至截至2026年6月30日止六個月期間增加，乃由於（i）誠如上文所解釋，我
們產生更多核心產品應佔的研發開支，及（ii）我們因搬遷美國辦事處而處置裝修
及傢俱，導致折舊及攤銷開支減少，故產生較少的一般及行政開支。

其他產品的研發開支

下表載列於所示期間按司法權區劃分的核心產品以外的各藥品的應佔研發
開支。

截至12月31日止年度 截至 6月30日止六個月   
2024年 2025年 2025年 2026年    

美國 中國 總計 美國 中國 總計 美國 中國 總計 美國 中國 總計            
（千美元）

（未經審核）
候選藥物
FT-001  . . . . . . . . . . . . . 228 799 1,027 160 614 774 97 592 689 37 58 95

FT-017  . . . . . . . . . . . . . 2,302 5,083 7,385 167 437 604 155 408 563 74 68 142

FT-018  . . . . . . . . . . . . . 1,505 65 1,570 80 7 87 70 3 73 21 – 21

FT-023  . . . . . . . . . . . . . 518 – 518 2,711 658 3,369 1,821 – 1,821 215 135 350

其他管線 (1). . . . . . . . . . 2,120 480 2,600 606 61 667 289 53 342 5 18 23            
總計  . . . . . . . . . . . . . . . 6,673 6,427 13,100 3,724 1,777 5,501 2,432 1,056 3,488 352 279 631

            

附註：

(1) 包括FT-019、FT-022及仍處於臨床前研究階段的其他未披露管線。

一般及行政開支

我們的一般及行政開支包括 (i)員工成本，指一般及行政人員的薪金及相關
福利成本；(ii)專業服務開支，指聘請專業服務供應商提供諮詢、審核、法律、招
聘及資訊科技服務的成本；(iii)折舊及攤銷開支；(iv)辦公開支；及 (v)其他。
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下表載列我們於所示期間的一般及行政開支明細。

截至12月31日止年度 截至6月30日止六個月  
2024年 2025年 2025年 2026年    

美元 % 美元 % 美元 % 美元 %
（千美元，百分比除外）

（未經審核）
一般及行政開支
員工成本  . . . . . . . . . 3,386 48.5 2,812 54.8 1,497 55.3 1,487 61.2
專業服務開支 . . . . . 874 12.5 701 13.6 390 14.4 352 14.5
折舊及攤銷開支 . . . 1,812 25.9 910 17.7 586 21.6 209 8.6
辦公開支  . . . . . . . . . 254 3.6 214 4.2 93 3.4 193 7.9
其他  . . . . . . . . . . . . . 663 9.5 498 9.7 142 5.3 189 7.8        
總計  . . . . . . . . . . . . . 6,989 100.0 5,135 100.0 2,708 100.0 2,430 100.0

        

其他收入

我們的其他收入包括 (i)政府補助，主要為中國或美國政府就我們的研發及
經營活動提供的獎勵性補貼，及 (ii)銀行利息收入。

下表載列我們於所示期間的其他收入明細。

截至12月31日止年度 截至6月30日止六個月  
2024年 2025年 2025年 2026年    

美元 % 美元 % 美元 % 美元 %
（千美元，百分比除外）

（未經審核）
其他收入
政府補助  . . . . . . . . . 547 88.7 434 88.9 345 92.2 1,651 97.0
銀行利息收入 . . . . . 70 11.3 54 11.1 29 7.8 51 3.0        
總計  . . . . . . . . . . . . . 617 100.0 488 100.0 374 100.0 1,702 100.0
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融資成本

我們的融資成本包括 (i)租賃負債的利息開支，主要與租賃辦公物業有關；(ii)
借款的利息開支；及 (iii)撥備的利息開支。

下表載列我們於所示期間的融資成本明細。

截至12月31日止年度 截至6月30日止六個月  
2024年 2025年 2025年 2026年    

美元 % 美元 % 美元 % 美元 %
（千美元，百分比除外）

（未經審核）
融資成本
租賃負債的利息
開支  . . . . . . . . . . 448 49.5 326 42.5 216 49.0 12 5.0
借款的利息開支 . . 445 49.2 431 56.1 220 49.9 223 92.5
撥備的利息開支 . . 12 1.3 11 1.4 5 1.1 6 2.5        
總計  . . . . . . . . . . . . 905 100.0 768 100.0 441 100.0 241 100.0

        

其他收益及虧損

我們的其他收益及虧損包括 (i)按公允價值計入損益的金融資產的公允價值
變動收益，指現金管理產品的收益；(ii)外匯虧損及收益淨額；(iii)提前終止租賃
的虧損或收益；(iv)出售物業及設備的虧損；及 (v)其他。

下表載列我們於所示期間的其他收益及虧損明細。

截至12月31日止年度 截至6月30日止六個月  
2024年 2025年 2025年 2026年    

美元 % 美元 % 美元 % 美元 %
（千美元，百分比除外）

（未經審核）
其他收益及虧損
按公允價值計入
損益的金融資產的
公允價值變動
收益  . . . . . . . . . . . 2,682 193.1 1,502 60.9 848 50.4 357 16.0

外匯收益╱（虧損）
淨額  . . . . . . . . . . . (1,585) (114.1) 2,250 91.3 1,189 70.6 1,844 82.6

提前終止租賃的
收益  . . . . . . . . . . . – – 3,063 124.3 – – – –

出售物業及設備的
收益╱（虧損）. . . . – – (3,496) (141.8) (334) (19.8) 33 1.5

其他  . . . . . . . . . . . . . 292 21.0 (854) (34.7) (19) (1.2) (1) *        
總計  . . . . . . . . . . . . . 1,389 100.0 2,465 100.0 1,684 100.0 2,233 100.0

        

附註：
* 少於 0.1。
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稅項

開曼群島

根據開曼群島現行法律，本公司無須繳納所得稅或資本利得稅。

香港

根據現行香港《稅務條例》，我們在香港的附屬公司須就其在香港經營所產
生的應課稅收入按兩級制利得稅稅率繳納香港利得稅，即首2百萬港元應評稅溢
利的稅率為8.25%，而超出 2百萬港元的應評稅溢利的稅率為16.5%。此外，於香港
註冊成立的附屬公司向本公司支付的股息無須繳納任何香港預扣稅。由於我們
在香港的附屬公司於往績記錄期間並無估計應評稅溢利，故並無按16.5%的稅率
作出香港利得稅撥備。

中國內地

根據《中華人民共和國企業所得稅法》及其實施條例，我們於中國內地的附
屬公司於往績記錄期間的適用稅率為 25%。由於我們於中國內地的附屬公司於往
績記錄期間並無估計應評稅溢利，故並無作出中國內地稅項撥備。

美國

我們的美國附屬公司美國芳拓須按21%的稅率繳納聯邦所得稅及按 8%的稅
率繳納馬薩諸塞州聯邦利得稅。由於我們的美國附屬公司於往績記錄期間並無
估計應評稅溢利，故並無作出美國所得稅撥備。

經營業績的期間比較

截至2026年6月30日止六個月與截至 2025年6月30日止六個月的比較

研發開支

我們的研發開支由截至2025年6月30日止六個月的 7.1百萬美元減少25.4%至
2026年同期的5.3百萬美元，主要歸因於（i）專業服務開支減少 1.0百萬美元，乃由
於我們的核心產品已進入隨訪期，且主要開支已於早期階段結清；（ii）員工成本
減少 0.5百萬美元，主要由於我們美國團隊的規模縮減；及（iii）折舊及攤銷開支減
少0.5百萬美元，由於我們因搬遷而終止原美國實驗室的租約。

一般及行政開支

我們的一般及行政開支由截至2025年6月30日止六個月的2.7百萬美元減少
10.3%至2026年同期的2.4百萬美元，主要由於折舊及攤銷開支減少0.4百萬美元，
乃由於因搬遷美國辦事處而處置裝修及傢俱，我們的遞延開支已悉數攤銷。

其他收入

我們的其他收入由截至2025年6月30日止六個月的0.4百萬美元增加355.1%
至2026年同期的 1.7百萬美元，主要由於政府補助增加 1.3百萬美元。
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融資成本

我們的融資成本由截至2025年6月30日止六個月的 0.4百萬美元減少45.4%至
2026年同期的 0.2百萬美元，主要由於租賃負債的利息開支減少 0.2百萬美元。

其他收益及虧損

我們的其他收益及虧損由截至2025年6月30日止六個月的1.7百萬美元增加
32.6%至2026年同期的2.2百萬美元，主要由於我們於截至2026年6月30日止六個月
錄得匯兌收益淨額1.8百萬美元，而2025年同期則錄得匯兌收益淨額1.2百萬美元。

期間虧損

由於上述原因，我們的期間虧損由截至2025年6月30日止六個月的8.2百萬美
元減少42.2%至2026年同期的 4.7百萬美元。

截至2025年12月31日止年度與截至2024年12月31日止年度的比較

研發開支

我們的研發開支由2024年的20.6百萬美元減少32.3%至2025年的13.9百萬美元，
主要由於我們的開發重點由臨床前研究轉為涉及有限參與者入組的早期臨床試
驗。具體而言，該減少包括 (i)員工成本減少 3.5百萬美元，乃由於我們因應重點轉
變而縮減團隊規模；(ii)採購成本減少 1.7百萬美元，乃由於我們進行的臨床前研
究減少；(iii)折舊及攤銷開支減少1.1百萬美元，乃由於與我們蘇州生產設施相關
的租賃物業裝修（其中部分被分配至研發開支項下）已於2024年中悉數攤銷；及 (iv)
專業服務開支減少 0.3百萬美元，乃由於我們更多地在內部進行臨床試驗，而非
依賴CRO。

一般及行政開支

我們的一般及行政開支由2024年的7.0百萬美元減少26.5%至2025年的5.1百
萬美元，主要由於 (i)員工成本減少 0.6百萬美元，乃由於我們因應重點轉變而縮
減團隊規模；及 (ii)折舊及攤銷開支減少0.9百萬美元，乃由於與我們蘇州生產設
施相關的租賃物業裝修（其中部分被分配至一般及行政開支項下）已於 2024年中悉
數攤銷，以及因搬遷美國辦事處而處置裝修及傢俱。

其他收入

我們的其他收入由2024年的0.6百萬美元減少20.9%至2025年的0.5百萬美元，
主要由於政府補助減少 0.1百萬美元。

融資成本

我們的融資成本由2024年的0.9百萬美元減少15.1%至2025年的0.8百萬美元，
主要由於租賃負債的利息開支減少 0.1百萬美元。

其他收益及虧損

我們的其他收益及虧損由2024年的1.4百萬美元增加77.5%至2025年的2.5百
萬美元，主要由於 (i)我們錄得提前終止租賃收益 3.1百萬美元，及 (ii)我們於 2025
年錄得匯兌收益淨額 2.3百萬美元。

年度虧損

由於上述原因，我們的年度虧損由 2024年的 26.5百萬美元減少 26.2%至2025
年的19.5百萬美元。
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綜合財務狀況表若干主要項目的討論

下表載列截至所示日期的綜合財務狀況表選定資料。

截至 12月31日 截至6月30日  
2024年 2025年 2026年   

（千美元）
非流動資產總值 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16,501 7,204 6,590
流動資產總值 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 55,173 39,835 36,370   
資產總值  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 71,674 47,039 42,960

   
非流動負債總額 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16,238 9,558 8,686
流動負債總額 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,424 7,290 10,118   
負債總額  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 20,662 16,848 18,804

   
流動資產淨值 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 50,749 32,545 26,252

   
資產淨值  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 51,012 30,191 24,156

   

我們的資產淨值由截至 2024年12月31日的51.0百萬美元減少至截至 2025年
12月31日的30.2百萬美元。該減少乃主要由於我們截至 2025年12月31日止年度的
虧損19.5百萬美元。我們的資產淨值進一步減少至截至 2026年6月30日的24.2百萬
美元。該減少乃主要由於我們截至 2026年6月30日止六個月的虧損 4.7百萬美元。

下表載列於所示日期我們的流動資產及流動負債。

截至 12月31日 截至 6月30日 截至 7月31日   
2024年 2025年 2026年 2026年    

（未經審核）
（千美元）

流動資產：
預付款項及其他應收款項 . . . . . . . . 1,908 2,164 2,065 2,166
按公允價值計入損益的金融資產  . 39,096 25,225 16,560 16,615
存貨  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,362 1,161 772 762
現金及現金等價物 . . . . . . . . . . . . . . 12,807 11,285 16,973 15,331    
流動資產總值 . . . . . . . . . . . . . . . . . . 55,173 39,835 36,370 34,874

    
流動負債：
應付貿易賬款 . . . . . . . . . . . . . . . . . . 314 343 205 210
其他應付款項及應計費用 . . . . . . . . 2,078 4,377 2,991 3,106
借款  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,383 2,133 6,591 7,378
租賃負債  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 649 437 331 296    
流動負債總額 . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,424 7,290 10,118 10,990

    
流動資產淨值 . . . . . . . . . . . . . . . . . . 50,749 32,545 26,252 23,884

    

我們的流動資產淨值由2024年12月31日的50.7百萬美元減少至2025年12月31
日的 32.5百萬美元，此乃主要由於流動資產總值減少所致，主要包括按公允價值
計入損益的金融資產減少13.9百萬美元。我們的流動資產淨值於截至 2026年6月
30日進一步減少至 26.3百萬美元，此乃主要由於 (i)流動資產總值減少，主要包括
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按公允價值計入損益的金融資產減少8.7百萬美元，部分被現金及現金等價物增
加5.7百萬美元所抵銷，及 (ii)流動負債增加，主要包括借款增加 4.5百萬美元。

物業及設備

我們的物業及設備包括 (i)實驗設備、(ii)電子設備、(iii)傢俬及設備、(iv)租賃
物業裝修及 (v)在建工程。

下表載列於所示日期我們的物業及設備。

截至 12月31日 截至6月30日  
2024年 2025年 2026年   

（千美元）
物業及設備
實驗設備  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 7,725 5,313 4,716
電子設備  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 24 26 24
傢俬及設備 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 154 13 9
租賃物業裝修 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3,319 47 46
在建工程  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6 4 4   
總計  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,228 5,403 4,799

   

我們的物業及設備由截至2024年12月31日的 11.2百萬美元減少至截至2025
年12月31日的5.4百萬美元，主要由於租賃物業裝修減少3.3百萬美元（主要由於若
干出售）及實驗設備減少 2.4百萬美元（主要由於折舊）。我們的物業及設備進一步
減少至截至2026年6月30日的4.8百萬美元，主要由於我們的實驗設備因折舊減少0.6
百萬美元所致。

無形資產

我們的無形資產主要包括我們的軟件系統。我們的無形資產由截至2024年
12月31日的 32,000美元減少至截至 2025年12月31日的零，主要由於攤銷。我們的
無形資產增加至截至2026年6月30日的38千美元，主要由於購買財務系統數據庫。

使用權資產

我們的使用權資產主要包括廠房及辦公室物業。我們的使用權資產由截至
2024年12月31日的4.1百萬美元減少至截至 2025年12月31日的0.7百萬美元，乃由
於我們重續了上海辦公室物業及蘇州生產設施的租約，以及我們因搬遷而終止
了原美國實驗室的租約。我們的使用權資產進一步減少至截至2026年6月30日的0.4
百萬美元，主要由於攤銷所致。

受限制銀行結餘

我們的受限制銀行結餘主要包括為擔保銀行所授融資而向銀行質押的款項，
該等融資乃用以支持我們租賃美國實驗室。我們的受限制銀行結餘由截至 2024年
12月31日的0.3百萬美元減少至截至2025年12月31日的零，乃由於我們因搬遷而
終止了原美國實驗室的租約並結清了相關銀行擔保。於截至2026年6月30日，我
們的受限制銀行結餘維持為零。
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預付款項及其他應收款項

我們的預付款項及其他應收款項包括(i)可收回增值稅、(ii)研發預付款項、(iii)
預付開支（包括預付租金及保險開支）、(iv)租賃按金，及 (v)其他應收款項。

下表載列於所示日期我們的預付款項及其他應收款項。

截至 12月31日 截至6月30日  
2024年 2025年 2026年   

（千美元）
預付款項及其他應收款項
可收回增值稅 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 654 986 1,168
研發預付款項 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,786 1,474 1,260
預付開支  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 77 122 209
租賃按金  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 164 182 180
遞延發行成本 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . – 437 555
其他應收款項 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . – 98 19   

2,681 3,299 3,391
減：分 類為非流動資產的按金  . . . . . . . . . . . (119) (149) (158)
減：分 類為非流動資產的可收回增值稅 . . . (654) (986) (1,168)   
分類為流動資產的結餘 . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,908 2,164 2,065

   

我們的預付款項及其他應收款項由截至 2024年12月31日的 2.7百萬美元增加
至截至2025年12月31日的3.3百萬美元。該增加主要由於可收回增值稅增加 0.3百
萬美元及產生遞延發行成本 0.4百萬美元。我們的預付款項及其他應收款項由截
至2025年12月31日的3.3百萬美元增加至截至 2026年6月30日的3.4百萬美元。該增
加主要由於可收回增值稅增加0.2百萬美元，部分被研發預付款項減少0.2百萬美
元所抵銷。由於我們尚未產生收益，我們的可收回增值稅與我們就研究材料及其
他貨物及服務支付的進項增值稅有關，預期將抵銷其後產生的銷項增值稅。我們
可將可收回增值稅無限期結轉。研發預付款項的增加與我們臨床試驗的進展一致。

截至2026年7月31日，我們於2026年6月30日的預付款項及其他應收款項中，
72千美元（即2.1%）已結清。

按公允價值計入損益的金融資產

我們的按公允價值計入損益的金融資產指我們為更好地利用閒置現金而購
買的現金管理產品。該等資產由信譽良好的金融機構管理，而相關投資包括定期
存款、貨幣市場ETF及現金等低風險工具。我們的按公允價值計入損益的金融資
產由截至 2024年12月31日的39.1百萬美元減少至截至 2025年12月31日的25.2百萬
美元，乃由於我們減持了現金管理產品。我們的按公允價值計入損益的金融資產
進一步減少至截至 2026年6月30日的 16.6百萬美元，乃由於我們減持了現金管理
產品所致。

我們採取審慎的短期投資策略，專注於保本及維持流動性。我們利用閒置
資金投資於商業銀行提供的低風險、高流動性的投資組合，例如定期存款及結構
性金融產品。我們已建立一支由經驗豐富的員工組成的管理團隊，彼等在庫務管
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理、財務分析及風險評估方面擁有廣泛的專業知識。我們的投資相關項目（包括
但不限於財務預算及財富管理計劃）均由我們的投資管理團隊制定，且僅可在獲
得董事會事先批准後方可執行。我們於 [編纂 ]後的該等按公允價值計入損益的金
融資產投資將須遵守主板規則第 14章的合規要求。

存貨

我們的存貨主要包括供我們研發活動使用的材料。我們的存貨由截至 2024
年12月31日的1.4百萬美元減少至截至2025年12月31日的1.2百萬美元，並進一步
減少至截至 2026年6月30日的0.8百萬美元，主要由於我們在 2019冠狀病毒病期間
維持過量存貨並逐步消耗該等過量存貨。

由於2019冠狀病毒病，我們於核心產品進入 II期臨床階段前安排了一次性
批量採購。此項戰略舉措旨在確保特定期間內臨床試驗供應的穩定性。雖然這導
致我們大部分存貨的庫齡超過兩年，但這是一次性事件，並不反映我們的長期採
購及存貨管理策略。 

我們對存貨利用有明確的計劃。我們已為核心產品FT-002及FT-003制定了
具體的未來生產計劃。鑑於其即將進入 III期臨床試驗，我們預計在未來 12個月內
為FT-002及FT-003各安排一個生產批次。此外，我們大部分存貨為通用物料，而
特定項目或藥品的專用物料佔比較小。因此，我們大部分存貨可應用於多種藥品
的生產或生產工藝的進一步開發，從而降低因生產排期問題導致的物料減值風險。

目前及未來，我們將繼續對採購需求實施嚴格的審批控制。我們每月審查
存貨水平及到期日，採取精準、小批量採購的策略以滿足我們的需求。此外，通
過以國產替代品取代進口物料，我們成功縮短了交付時間並有效降低了採購成本。
該等綜合措施旨在從多個維度優化我們的現金轉換週期。

下表載列於所示日期我們存貨的賬齡分析。

截至 12月31日 截至6月30日  
2024年 2025年 2026年   

（千美元）
1年以內 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 228 231 274
1年至 2年 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 144 120 28
2年以上 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,134 853 525   
總計  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,506 1,204 827
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下表載列截至 2026年6月30日我們存貨的保質期分析。

於下列日期
前已屆滿

於截至 12月31日
止年度屆滿

於下列日期
後已屆滿   

2026年 2027年 2028年 2029年 總計     
（千美元）

消耗品  . . . . . . . . . . . . . . . . . 221 298 30 53 602
包裝材料  . . . . . . . . . . . . . . . 72 28 51 – 151
原材料及輔料 . . . . . . . . . . . 8 45 16 5 74     
總計  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 301 371 97 58 827

     

下表載列我們於所示期間的存貨周轉天數概要：

截至 12月31日

止年度

截至 6月30日

止六個月  

2024年 2025年 2026年   

存貨周轉天數 (1)  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 334 623 269
   

附註：
(1)  存貨周轉天數乃根據相關期間存貨的期初及期末結餘的算術平均值，除以我們於同期

的研發用途存貨消耗，再乘以 365天（就一年期間而言）或180天（就六個月期間而言）（如
適用）計算。

我們的存貨周轉天數由2024年的 334天增加至2025年的 623天。增加乃主要
由於2025年研發用途存貨消耗減少，而有關減少乃歸因於我們所處的臨床開發階
段。我們一般於臨床試驗初期消耗較多存貨，而我們核心產品的 II期臨床試驗已
於2025年前展開。我們的存貨周轉天數由2025年的623天減少至截至 2026年6月30
日止六個月的269天，主要由於消耗多餘存貨導致存貨絕對水平下降。於 2026年
上半年，我們因研發及生產活動消耗存貨 685千美元，約佔存貨的 59%。

截至2024年及2025年12月31日以及2026年6月30日，我們分別錄得存貨減值
撥備108千美元、21千美元及 20千美元。減值評估考慮了各候選藥物的後續使用
情況、臨床試驗進度、有效期限制及未來需求預測，旨在公允地反映存貨的未來
使用價值。我們相信該等撥備屬充足，且不認為其構成重大減值問題。

截至2026年7月31日，我們於 2026年6月30日的存貨中，32千美元（即4.1%）已
動用。

現金及現金等價物

我們的現金及現金等價物由截至 2024年12月31日的12.8百萬美元減少至截
至2025年12月31日的11.3百萬美元，主要由於我們營運的現金需求。我們的現金
及現金等價物增加至截至 2026年6月30日的 17.0百萬美元，主要由於產生新借款
及收取政府補助金。

應付貿易賬款

我們的應付貿易款主要包括外包研發開支及研究材料的採購成本。截至
2024年及2025年12月31日，我們的貿易應付款項維持穩定於 0.3百萬美元。我們的
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應付貿易賬款減少至截至2026年6月30日的0.2百萬美元，乃由於於2026年上半年
我們應付專利律師的費用減少所致。

下表載列於所示日期我們應付貿易賬款的賬齡分析。

截至 12月31日 截至6月30日  
2024年 2025年 2026年   

（千美元）
應付貿易賬款
30天內  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 249 229 160
31天至60天  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 14 112 4
61天至180天  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 51 2 –
181天至365天  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . – – 41   
總計  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 314 343 205

   

截至2026年7月31日，我們於2026年6月30日的貿易應付款項中，151千美元（即
73.7%）已結清。

其他應付款項及應計費用

我們的其他應付款項及應計費用包括 (i)應計研發開支、(ii)應計法律及專業
費用（主要為行政人員尋聘服務及法律諮詢服務的費用）、(iii)應付工資（主要為應
計社會保險及住房公積金，以及未付年度花紅）、(iv)其他應付稅項（主要為應計
個人所得稅）、(v)購置物業及設備的應付款項及 (vi)其他。

下表載列於所示日期我們的其他應付款項及應計費用。

截至 12月31日 截至6月30日  
2024年 2025年 2026年   

（千美元）
其他應付款項及應計費用
應計研發開支 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 664 1,314 1,443
應計法律及專業費用 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 361 155 176
應付工資  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 970 1,076 559
其他應付稅項 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 66 18 26
應計 [編纂 ]   . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . [編纂 ] [編纂 ] [編纂 ]
應計發行成本   . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . – 259 108
其他  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17 6 2   
總計  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,078 4,377 2,991

   

我們的其他應付款項及應計費用由截至 2024年12月31日的 2.1百萬美元增加
至截至2025年12月31日的4.4百萬美元。該增加主要由於 (i)產生應計 [編纂 ][編纂 ]，
及 (ii)因應我們研發的進展，應計研發開支增加0.7百萬美元。我們的其他應付款
項及應計費用減少至截至2026年6月30日的3.0百萬美元。該減少主要由於(i)應計 [編
纂 ]減少 [編纂 ]，及 (ii)應付工資減少0.5百萬美元。

截至2026年7月31日，我們於2026年6月30日的其他應付款項及應計費用中，
0.3百萬美元（即9.6%）已結清。
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借款

我們的借款包括短期及長期銀行貸款。我們的借款由截至2024年12月31日
的10.8百萬美元增加至截至2025年12月31日的 11.2百萬美元，主要由於我們營運
的現金需求。我們的借款增加至截至2026年6月30日的14.9百萬美元，主要由於我
們營運的現金需求所致。

租賃負債

截至 2024年及 2025年12月31日，我們的租賃負債（即我們為辦公場所及生產
而租賃的物業）分別由7.1百萬美元減少至 0.5百萬美元，乃由於我們重續了上海辦
公室物業及蘇州生產設施的租約，以及我們因搬遷而終止了原美國實驗室的租約。
我們的租賃負債減少至截至2026年6月30日的0.3百萬美元，此乃由於我們按期支
付租賃款項。

撥備

我們的撥備主要包括就若干租賃物業於終止時所需的復原成本而計提的撥
備。於 2024年及2025年12月31日以及 2026年6月30日，我們的撥備維持穩定於0.4
百萬美元。

流動資金及資本資源

於往績記錄期間及截至最後實際可行日期，我們主要透過股權及債務融資
為現金需求提供資金。

於2024年及2025年12月31日，我們的現金及現金等價物分別為 12.8百萬美元
及11.3百萬美元，而於2026年6月30日則為 17.0百萬美元。我們的現金及現金等價
物包括銀行存款。我們仍有一些理財產品可供贖回，為我們的研發及營運提供資
金。[編纂 ]後，我們擬透過 [編纂 ][編纂 ]淨額及其他未來股權或債務融資，為我們
未來的資本需求提供資金。我們目前預期，為我們營運提供資金的融資可用性在
不久的將來不會有任何變動。

營運資金充足情況

我們的董事認為，自本文件日期起計至少未來12個月，我們擁有充足的營
運資金，足以應付我們成本（包括研發開支以及一般及行政開支（包括任何生產成
本））的至少125%。

我們的現金消耗率指經營活動所用現金的平均每月金額。我們估計，假設 [編
纂 ]為 [編纂 ]（即本文件所述指示性 [編纂 ]價範圍的低端），我們將自 [編纂 ]收取 [編
纂 ]淨額約 [編纂 ]。假設未來的平均每月現金消耗率為截至2026年6月30日止六個
月平均水平的 [2.3]倍，我們估計 (i)未計及 [編纂 ]的預計 [編纂 ]，我們於 2026年6月
30日的總現金餘額，包括現金及現金等價物及按公允價值計入損益之金融資產，
將能夠維持本公司的持續經營 [12]個月；(ii)倘我們計及 [編纂 ][編纂 ]估計數的 [編纂 ]
（分配作我們營運資本及其他一般企業用途的部分），則為 [編纂 ]；及 (iii)倘我們計
及 [編纂 ]的全部 [編纂 ]淨額估計數，則為 [編纂 ]。我們預期將於 [編纂 ]完成後不早
於六個月進行下一輪融資。
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現金流量

下表載列我們於所示期間的現金流量。

截至 12月31日止年度 截至 6月30日止六個月  
2024年 2025年 2025年 2026年    

（千美元）
（未經審核）

經營活動所用現金淨額 . . . . . . . . . . (23,106) (16,339) (6,914) (6,512)
投資活動所得現金淨額 . . . . . . . . . . 24,437 15,579 7,414 9,213
融資活動所得╱（所用）現金淨額  . . (1,692) (1,710) (875) 2,604    
現金及現金等價物增加╱（減少）
淨額  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (361) (2,470) (375) 5,305
於年╱期初的現金及現金等價物 . . 13,528 12,807 12,807 11,285
於年╱期末的現金及現金等價物 . . 12,807 11,285 12,585 16,973

    

經營活動所用現金淨額

於截至2026年6月30日止六個月，經營活動所用現金淨額為6.5百萬美元。經
營活動所用現金淨額與除稅前虧損 4.7百萬美元的差額乃由於若干非現金及非經
營項目所致，主要包括未變現匯兌虧損1.9百萬美元，部分被物業及設備折舊0.7
百萬美元所抵銷。該金額就營運資金變動進一步作出調整，主要包括其他應付款
項及應計費用減少 1.3百萬美元。

為改善經營現金流出淨額，我們一直通過兩項關鍵舉措積極提高資本效率。
首先，我們策略性地管理其他應付款項及應計費用，以推遲經營開支的現金流出，
從而保留資金並增強整體流動性。其次，我們通過實施動態管理策略及嚴格的採
購審查來優化存貨採購。該等可持續措施預期有助提高我們的採購精準度，有效
減少不必要的現金流出，並確保對經營現金流出淨額的嚴格控制。我們未來將繼
續在營運中實施該等措施。

於2025年，經營活動所用現金淨額為 16.3百萬美元。經營活動所用現金淨額
與除稅前虧損19.5百萬美元的差額乃由於若干非現金及非經營項目所致，主要包
括 (i)出售物業及設備虧損3.5百萬美元及 (ii)物業及設備折舊2.3百萬美元，部分被
提前終止租賃收益3.1百萬美元所抵銷。該金額就營運資金變動進一步作出調整，
主要包括其他應付款項及應計費用增加 2.0百萬美元。

於2024年，經營活動所用現金淨額為 23.1百萬美元。經營活動所用現金淨額
與稅前虧損26.5百萬美元的差額乃由於若干非現金及非經營項目所致，主要包括(i)
物業及設備折舊 4.1百萬美元及 (ii)未變現匯兌虧損 1.6百萬美元，部分被按公允價
值計入損益的金融資產的公允價值變動收益淨額2.7百萬美元所抵銷。該金額就
營運資金變動進一步作出調整，主要包括 (i)其他應付款項及應計費用減少 1.9百
萬美元及 (ii)應付貿易賬款減少0.6百萬美元，部分被存貨減少1.3百萬美元所抵銷。

投資活動所得現金淨額

於截至2026年6月30日止六個月，投資活動所得現金淨額為9.2百萬美元，主
要由於出售按公允價值計入損益的金融資產所得款項 9.0百萬美元。
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於2025年，投資活動所得現金淨額為 15.6百萬美元，主要由於出售按公允價
值計入損益的金融資產所得款項 15.4百萬美元。

於2024年，投資活動所得現金淨額為 24.4百萬美元，主要由於出售按公允價
值計入損益的金融資產所得款項24.8百萬美元，部分被購置物業及設備0.4百萬美
元所抵銷。

融資活動所用現金淨額

於截至2026年6月30日止六個月，融資活動所得現金淨額為2.6百萬美元，主
要歸因於借款所得款項 4.4百萬美元，部分被償還借款 1.1百萬美元所抵銷。

於2025年，融資活動所用現金淨額為1.7百萬美元，主要由於 (i)償還借款1.6

百萬美元及(ii)支付租賃負債1.1百萬美元，部分被借款所得款項1.6百萬美元所抵銷。

於2024年，融資活動所用現金淨額為1.7百萬美元，主要由於(i)支付租賃負債1.9

百萬美元、(ii)支付回購普通股權的款項 0.7百萬美元及 (iii)已付銀行利息0.4百萬
美元，部分被借款所得款項 1.4百萬美元所抵銷。

現金經營成本

下表載列我們於所示期間的現金經營成本：

截至 12月31日止年度 截至 6月30日止六個月  
2024年 2025年 2025年 2026年    

（千美元）
（未經審核）

與我們核心產品研發有關的成本
員工成本  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,850 1,747 839 1,376
採購成本  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 384 857 434 880
專業服務開支 . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,947 3,538 1,457 1,151
其他  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 275 635 225 166    
小計  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,456 6,777 2,955 3,573    
與我們其他候選藥物研發有關的
成本

員工成本  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,579 2,320 1,358 353
採購成本  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,534 406 210 71
專業服務開支 . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,265 1,363 888 186
其他  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,241 757 401 318    
小計  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 11,619 4,846 2,857 928    
研發成本總額 . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,075 11,623 5,812 4,501

    
非研發人員的勞工成本 . . . . . . . . . . 3,358 2,434 1,360 1,127
其他經營成本 . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,791 1,413 625 733
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債務

下表載列我們於所示日期的債務明細。

截至 12月31日 截至 6月30日 截至 7月31日   
2024年 2025年 2026年 2026年    

（未經審核）
（千美元）

流動
借款  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,383 2,133 6,591 7,378
租賃負債  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 649 437 331 296
非流動
借款  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,406 9,070 8,280 7,223
租賃負債  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,410 107 7 6    
總計  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 17,848 11,747 15,209 14,903

    

截至2026年7月31日，銀行授予我們的所有已承諾銀行融通均已動用。有關
我們的借款及租賃負債的詳情，請參閱「—綜合財務狀況表若干主要項目的討論—

借款」及「—綜合財務狀況表若干主要項目的討論—租賃負債」。自2026年7月31日
起直至最後實際可行日期，概無重大變動。

或有負債或擔保

於往績記錄期間及截至最後實際可行日期，我們並無任何重大或有負債或
擔保。

無其他未償還債務

除上文所披露者外，於2026年6月30日（即就釐定我們的債務而言的最後實
際可行日期），我們概無任何未償還按揭、押記、債權證、其他已發行債務資本、
銀行透支、借款、承兌負債或其他類似債務、租購承擔、擔保或其他重大或有負債。

我們不受任何與我們的未償還債務、擔保、關鍵資產質押或其他或有義務
有關的重大契諾或承諾的約束。於往績記錄期間及截至最後實際可行日期，並無
違反契諾的情況。此外，我們在獲得額外債務或股權融資方面並無遇到任何困難。

資本支出

我們的資本支出主要為購買設備所產生。我們的資本支出於 2024年及 2025
年分別為0.4百萬美元及 40千美元，而於截至 2025年及 2026年6月30日止六個月則
分別為23千美元及 27千美元。

我們擬以現有現金結餘及[編纂]撥付我們未來的資本支出。更多詳情請參閱「未
來計劃及 [編纂 ]用途」一節。我們可根據持續業務需求重新分配將用於資本支出
及長期投資的資金。
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合約責任

資本承擔

於往績記錄期間，我們的資本承擔與收購已訂約但未在綜合財務報表中撥
備的物業、廠房及設備的資本支出有關。我們的資本承擔由截至 2024年12月31日
的21千美元減少至截至2025年12月31日的零，並於截至2026年6月30日維持為零。

主要財務比率

下表載列我們於所示日期的若干主要財務比率。

截至 12月31日 截至6月30日  
2024年 2025年 2026年   

流動比率 (1). . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 12.5 5.5 3.6

附註：
(1) 流動比率指於年╱期末的流動資產除以流動負債。

我們的流動比率由於2024年12月31日的12.5減少至於2025年12月31日的5.5，
主要由於按公允價值計入損益的金融資產減少所致。我們的流動比率於 2026年6
月30日進一步減少至3.6，主要由於按公允價值計入損益的金融資產減少及借款
增加所致。

資產負債表外承擔及安排

我們並無訂立任何財務擔保或其他承擔，以擔保任何第三方的付款責任。
我們並無訂立任何與本公司股份掛鈎且分類為股東權益或未於我們的綜合財務
報表反映的衍生工具合約。此外，我們於轉讓予非綜合實體的資產中概無任何保
留或或有權益，而該實體為該實體提供信貸、流動資金或市場風險支持。我們於
向我們提供融資、流動資金、市場風險或信貸支持或與我們從事租賃、對沖或產
品開發服務的任何非綜合實體中概無任何可變權益。

關聯方交易

於往績記錄期間，我們並無任何重大關聯方交易。有關我們於往績記錄期
間與關聯方的交易詳情，請參閱本文件附錄一所載會計師報告附註 34。

財務風險披露

我們面臨各種財務風險，包括市場風險（例如貨幣風險及利率風險）、信貸風
險及流動資金風險。我們管理及監察該等風險敞口，以確保及時有效地實施適當
措施。有關我們的財務風險管理的詳細說明，請參閱本文件附錄一會計師報告附
註32。

貨幣風險

由於我們持有的若干現金及現金等價物以人民幣而非各集團實體的功能貨
幣美元計值，故我們面臨外幣風險。我們目前並無外幣對沖政策。然而，我們的
管理層會監察外匯風險，並將於有需要時考慮對沖重大的外幣風險。有關貨幣風
險的進一步詳情，請參閱本文件附錄一會計師報告附註 32(b)。
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利率風險

我們就定期存款、借款、租賃負債承受公允價值利率風險，並就現金及現金
等價物承受現金流量利率風險，乃由於往績記錄期間現行市場利率波動所致。

我們目前並無任何有關公允價值及現金流量利率風險的利率對沖政策。我
們的管理層監察利率風險承擔，並將於有需要時考慮對沖利率風險。我們的現金
流量利率風險主要受我們現金及現金等價物利率波動的影響。

信貸風險及減值評估

信貸風險指我們的交易對手未能履行其合約責任而導致我們產生財務虧損
的風險。我們的信貸風險承擔主要歸因於其他應收款項、現金及現金等價物及受
限制銀行結餘。我們並無持有任何抵押品或其他信貸增級措施，以涵蓋與我們金
融資產相關的信貸風險。有關信貸風險及減值評估的進一步詳情，請參閱本文件
附錄一會計師報告附註 32(b)。

流動資金風險

為管理流動資金風險，我們監察及維持管理層認為屬充足的現金及現金等
價物水平，以為我們的營運提供資金及減輕現金流量波動的影響。有關流動資金
風險的進一步詳情，請參閱本文件附錄一會計師報告附註 32(b)。

股息政策

我們尚未採納正式的股息政策。於往績記錄期間，我們並無向股東宣派或
分派股息，亦無任何現時計劃於可見將來就我們的普通股派付任何現金股息。我
們目前擬保留大部分（倘非全部）可用資金及任何未來盈利，以經營及擴展我們的
業務。

根據我們的組織章程細則及適用法律法規，派付股息的決定將由我們的董
事酌情作出，並將取決於（其中包括）我們的財務業績、現金流量、業務狀況及策
略、未來營運及盈利、資本規定及開支計劃、任何派付股息的限制，以及我們的
董事可能認為相關的其他因素。我們並無預先釐定的派息率。根據我們的開曼群
島法律顧問衡力斯律師事務所的意見，根據開曼群島公司法（經修訂），累計虧損
狀況不一定限制我們向股東宣派及派付股息，此乃由於無論我們是否錄得盈利，
股息均可從我們的股份溢價賬中宣派及派付，惟本公司於緊隨該付款後能夠在
日常業務過程中償還到期債務。

我們為一家根據開曼群島法律註冊成立的控股公司。因此，任何未來股息
的派付及金額亦將取決於能否從我們的附屬公司收取股息。中國法律規定，股息
僅應從根據中國會計準則釐定的年度溢利中派付，而該等準則與其他司法權區（包
括國際財務報告準則）的公認會計原則在多方面存在差異。中國法律亦規定外商
投資企業須撥出其稅後溢利（如有）的10%撥入其法定儲備金，直至該儲備金的總
額達到其註冊資本的50%。該等儲備金不可用作現金股息分派。向我們股東作出
的股息分派於股息獲我們股東或董事（倘適用）批准的期間確認為負債。

可供分派儲備

截至2026年6月30日，本公司並無任何可供分派予我們股東的可分派儲備。
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[編纂 ]
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無重大不利變動

我們的董事已確認，直至本文件日期，自2026年6月30日（即我們最近期綜合
財務報表的結算日）以來，我們的財務或經營狀況或前景概無重大不利變動，且
自2026年6月30日以來概無發生會對本文件附錄一所載會計師報告內所示資料構
成重大影響的事件。

根據上市規則第13.13條至第13.19條作出的披露

我們的董事確認，截至最後實際可行日期，概無任何情況會引致須根據上
市規則第13.13條至第 13.19條作出披露。


